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Martina Vrablik Sol¢anyiova, hovorkyna NBS

Dobry den, vitam véds na dneSnej tlatovej konferencii k Strednodobej predikcii P4-Q.
Predikciu dnes uvedie pan guvernér NBS Jozef Makuch a prezentaciu bude mat’ nasledne
viceguvernér Nérodnej banky, pan Ludovit Odor. Embargo plati do skonéenia tladovej

konferencie. Pan guvernér, nech sa paci.

Jozef Makuch, guvernér NBS
Dakujem pekne, takZe eSte raz dobry defi. Bankova rada Nérodnej banky Slovenska
prerokovala poslednt tohoroéni strednodobu predikciu, ktorej horizont bol prediZeny do roku
2021. Makroekonomicky vyvoj Slovenskej republiky ovplyviluje zmieriiovanie zahrani¢ného
dopytu a slabsi vyvoj v eurozone v III. Stvrtroku 2018. Slovenskd ekonomika vSak profitovala
z dynamického vyvozu automobilov, nakol’ko nové modely produkované na Slovensku uz
spinali prisnejsie emisné $tandardy a nedoslo tak k prepadu produkcie ako vo viacerych inych
europskych krajindch. Rast hrubého doméceho produktu bol v III. Stvrtroku vysoky aj
vplyvom revizie historického ¢asového radu. Narodna banka Slovenska pristupila k zvySeniu
odhadu rastu ekonomiky Slovenskej republiky na 4,2 % v tomto roku av roku 2019 by
dynamika hrubého domaceho produktu mala kulminovat’ na trovni 4,3 % a to vplyvom
nabehu produkcie novej automobilky. O€akéava sa, Ze narast vyrobnych kapacit sa odzrkadli aj
vo vys$Som doméacom dopyte, ked’ sa prijmovy efekt premietne do zrychlenia sikromnej
spotreby. Slabsi zahrani¢ny dopyt sa vSak v horizonte prognézy prejavil v zmierneni odhadu
dynamiky exportov, v ddsledku ¢oho sa znizil aj odhad rastu ekonomiky na rok 2019 v
porovnani s predchddzajicou predikciou. Pozitivny efekt zvySenia produkcie automobilového
priemyslu by mal postupne doznievat a ekonomika Slovenskej republiky by sa mala aj
vplyvom cyklického oslabovania spomal’ovat na 4 % v roku 2020 a na 3,1 % v roku 2021.
Aktualny vyvoj na trhu prace naznacil mierne spomalenie rastu zamestnanosti, ¢o
suvisi predovsetkym s nedostatkom pracovnych sil. ZvySujici sa dopyt po pracovnej sile sa
prejavuje v naraste platov, ku ktorému vyznamne prispieva aj verejny sektor. Po odzneni
tohto vplyvu a v dosledku zmierfiovania rastu ekonomiky by sa mal rast miezd postupne tiez
spomalovat’ v strednodobom horizonte. Podobny vyvoj sa o¢akdva aj v zamestnanosti. Najma
vplyvom napdtia na trhu prace a horSiecho demografického vyvoja sa bude v mensej miere

darit’ zaplnat’ pracovné miesta a to aj napriek zniZovaniu miery nezamestnanosti az na troven
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5,5 % v roku 2021. Inflaicia by mala dosahovat’ Grovne v blizkosti 2,6 %, priCom pri
znizujucich sa prispevkoch cien energii by mal byt inflacny impulz v horizonte predikcie
tvoreny dopytovou inflaciou. T4 by mala byt podporovand rastom disponibilného prijmu a
konecnej spotreby.  Rizika predikcie pre vyvoj ekonomiky pretrvavaji smerom nadol, a to
najmd v dosledku existujucej globalnej a geopolitickej neistoty. Globalne financné trhy
takisto naznacujii moznost’ spomalovania ekonomického rastu. V cenovom vyvoji su rizika
ovplyvnené administrativnymi opatreniami vlady smerom nahor v roku 2019 a smerom nadol
v roku 2020. Z odhadov vyvoja globalnej ekonomiky a zahrani¢ného dopytu je zrejmé, ze ku
koncu horizontu predikcie dochadza postupne k obratu v ramci ekonomického cyklu. To
znamena, ze je potrebné v maximalnej miere vyuzit' dobré Casy na vyraznejSiu konsolidaciu
verejnych financii a tym vytvorit’ priestor pre ich proticyklické posobenie. Zaroven aktualny
vyvoj potvrdzuje potrebu podpory investicii a inovacii Strukturdlnymi reformami, aby si
slovenska ekonomika dokdzala udrzat’ svoj silny rast aj po odzneni impulzu z rozSirovania

vyrobnych kapacit v automobilovom priemysle. Dakujem pekne.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Pekny den vam prajem, tak ja by som len doilustroval stanovisko bankovej rady niekol’kymi
obrazkami. Vyhladal som aj poslednt predikciu v roku 2017 a je z toho zrejmé, Ze najmi na
tento rok v zdsade nedoslo k vyraznym zmenam od toho, ¢o Narodna banka cakala pred
rokom. Tyka sa to takisto aj rastu a inflacie, su tam minimalne zmeny. To, ¢o sa mozno za ten
rok zmenilo, su dve veci: Jednak trh prace bol troSku silnej$i nez sa ¢akalo v tomto roku a to
sa odzrkadlilo aj v raste zamestnanosti, ale aj vo vy$Som raste napriklad miezd v ekonomike.
Takze tie domace faktory, ktoré tahaji naSu ekonomiku st silnejSie nez sme napriklad cakali
pred rokom. Na druhej strane — to, ¢o iSlo mozno k horSiemu je to, ze tie geopolitické rizika
a faktory, ktoré zasahuji do obchodnej vymeny, najmi teda niektoré snahy zavadzat tarify,
tak to na druhej strane trosku brzdia ten nd$ optimizmus ohl'adom buduceho vyvoja. TakZze
tol’ko asi len, ked’ porovname ti dnesnt predikciu s tou, s ktorou sme prisli pred rokom.
A teraz by som v kratkosti presiel hlavné body. Niekedy ¢lovek sa musi zamysliet’ nad sebou,
ked’ ide sam proti vSetkym ostatnym, ale tento krat v pripade Slovenska je to dobré —
v automobilovom priemysle vSetky vyznamné zahrani¢né trhy klesali kvoli tym normém, ale
u nas vzhladom na rozsirovanie vyrobnych kapacit a z toho titulu, Ze sme nemali problém
s tymito testami, tak prave nasa produkcia bola relativne vyraznd, na druhej strane treba
povedat’ ale to, Ze oslabenie automobilového priemyslu v Eurépe ma negativny efekt na tie

firmy naSe, ktoré su subdoddvatelmi pre europsky trh. Takze dd sa to tak zhrnut, Ze
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zahrani¢ny dopyt je o Cosi slabsi v roku 2018, na druhej strane ale doslo aj k revizii idajov
o HDP, ktoré vlastne zvysili trosku ti predikciu na tento rok o dve desatiny, a tym, Ze ten
bazicky efekt bude vyssi pre rok 2019, tak sa zniZzuje naopak rok 2019 o tie isté dve desatiny
dole. Co sa tyka takého strednodobého vyvoja, budem mat’ k tomu este jeden graf — tak ak
nezoberieme do uvahy tie faktory, ktoré doCasne zvySuju na$ potencidl ako investicie
v automobilovom priemysle, tak v zdsade ten ekonomicky rast sa vrati na nejaké urovne
v blizkosti 3 %. Na trhu prace zatial' posledné mesiace nepriniesli také informacie, ktoré by
nas nutili zmenit’ vyznamne nasu predikciu alebo nas pohl'ad na dynamiku v nasledujicom
obdobi. Mzdy by mali taktiez dynamicky rast, tieto mzdy budil podporené aj teda relativne
silnym zvySovanim miezd vo verejnej sprave.

Inflacia — tam st taktiez protichodné faktory — zo zniZenia cien ropy kratkodobého, co
sa premietne samozrejme v najblizsich tyzdiioch, mesiacoch do cien pohonnych hmét, ale na
druhej strane regulované ceny budu tahat’ inflaciu smerom nahor. Ked’ odhliadneme od tych
faktorov, na ktoré vlastne menova politika nema az taky vyznamny vplyv — to znamena, ze
ceny ropy a potravin — tak ta dopytova inflacia zatial’ je na relativne nizSich Grovniach na tom
strednodobom horizonte, ale ¢akdme, ze vzhl'adom na ten silny domdaci dopyt postupne tie
tlaky sa pretavia do cien sluzieb. Co sa tyka rizik, tak ako som uz spominal, ked’ sa pozrieme
cez naSe hranice, tak to vonkajSie prostredie vysiela také signaly, ktoré ukazuju na rizika
smerom nadol, €o sa tyka rastu a realnej ekonomiky. Ako bolo povedané v ivodnom slove —
aj financné trhy ukazuju, ze nemozeme vylucit' nejaké vyznamnejSie korekcie, na druhej
strane v cenach vidime rizika tak nahor, aj nadol. Co sa tyka roku 2019, tak tam je odvod pre
ret'azce, a 2020 smerom nadol — a to su obedy zadarmo.

Este zopar teda aj grafickych ilustracii nasej novej prognozy: Ked sa pozrieme na tie
technické predpoklady, na ktorych je postavend naSa najnovSia prognoza, tak v zasade
modzeme spomenut’ dve veci — jednak cena ropy je teda vyrazne nizsia, predovsetkym pre rok
2019, ale na druhej strane vidime, Ze na horizonte progn6zy 2018-2019 zahrani¢ny dopyt bol
revidovany smerom nadol, ¢o ste urcite zachytili vlastne aj v prognézach Eurdpskej centralnej
banky, ktoré boli len nedavno zverejnené. Takze aj vzh'adom na tieto udalosti, aj vzhl'adom
na ti spominant reviziu, tak dve desatinky sme i$li hore v raste 2018 a dve desatinky 2019,
pohl'ad na 2020 zatial’ nebol vyrazne teda zmeneny. Mozno aby sme dokreslili, ze preco
vlastne centralna banka oCakéava, ze zrazu z 2021 taky vyrazny prepad ekonomického rastu zo
4,0 na 3,1 — ¢i nas ¢aka nejaka vel'ka kriza alebo nieCo podobné — nie, je to len vzh'adom na
tie efekty, ktoré odznejii v automobilovom priemysle — tam nalavo na tom grafe modzete

vidiet’ — to, Co je Cierne, to je rast, ktory by bol vtedy, keby sme odratali vSetky tie zvySovania

3



kapacit v automobilovom priemysle — a tam uz nevidite nejaky silny prepad, tam vidite -
povedal by som - také prirodzené¢ spomalovanie rastu. Ale inak povedané — keby sme to
chceli rozmenit’ na drobné z druhej strany, tak mozeme vidiet’, Ze to, Ze mame v sucasnosti
rast okolo 4 %, to je z velkej Casti aj dosledok tychto investicii a prave preto — ako bolo
spominané¢ v uvodnom slove — ak by sme chceli tieto 4 % dlhsie udrzat, tak by sme
potrebovali nejaky d’al§i impulz v podobe najmai teda Strukturalnych reforiem alebo nejakych
novych investicii, inak ten rast sa vrati niekde na uroven nejakého rovnovazneho rastu, ¢o
odhadujeme na trovni zhruba 3 %, 3,1 v roku 2021. Co sa tyka teda ekonomického cyklu, tak
otvara sa teda pozitivna produkéna medzera, to znamend, Ze mdzeme hovorit’ o postupnom
prehrievani ekonomiky ato vidime tak nalavo, kde st tie stipce vyznadujuce produkéna
medzeru a takisto napravo, kde vidime rovnovaznu trovein nezamestnanosti, Co v sucasnosti
odhadujeme na horizonte prognézy do blizkosti 7 %, tak tie momentalne dobré Casy na trhu
prace ukazuju, Ze tie skuto¢né ¢isla mozu ist’ teda pod 6 % na horizonte prognézy.

Co sa tyka trhu prace, tak vzhladom na to, Ze tam naozaj nie su nejaké vyraznejie
prekvapenia oproti nasej predchadzajucej prognoze, tak piSeme, Ze su to len také nejaké
kozmetické zmeny, takze mozno jedinad dodlezitd vec na tom grafe je, ze stale — ako aj
v minulosti — predpokladame, Ze narast miezd bude predbiehat’ pred produktivitou prace, co
moze zhorSovat teda cenovi konkurencieschopnost’ slovenskej ekonomiky. Co sa tyka
inflacie, tak t& modra farba ukazuje na grafe vl'avo vlastne dopytovu inflaciu, ale vidime, ze ta
dynamika dost’ vyrazne je tahana aj potravinami a energiami aten modry Stvoruholnik
nevykazuje nejaku prudku zmenu na horizonte prognozy, ¢o ale nie je len fenomén Slovenska
v zésade, ked’ sa pozriete aj na predikcie ECB, tak vidite, ze t4 jadrova inflacia napriek
relativne dynamickym trhom v niektorych krajinadch eurozony zaostava vlastne za nejakymi
vztahmi, ktoré sme tu mali v minulosti, takze zatial’ ta dopytova infldcia nevyzerd nejak
explozivne na horizonte prognozy a preto sme aj my pristupili k znizeniu odhadu na roky
2019 a 2020.

Co sa tyka rizik, tak tie rizika na celom horizonte pre HDP su smerom nadol, ako som
spominal — protekcionizmus, geopolitické napétie, Brexit, finanéné trhy — vSetko ukazuje
smerom dole. Na druhej strane to ¢o je ale pozitivne a troSku vyvazuje ten vyvoj, je silny
domaci dopyt, to znamenda, Ze momentalne rast nasej ekonomiky stabilne stoji na dvoch
nohach — aj na domacom, aj na zahrani¢cnom dopyte a tym padom ked aj jedna noha bude
trosku slabsia, tak stale este o¢akdvame stabilny rast hospodarstva. Co sa tyka inflacie, tak
v 2019 st mierne rizikd smerom nahor aj vo vizbe na ten odvod, ktory bol schvaleny

v parlamente a v 2020 mierne teda nadol. Co sa tyka fiskalneho vyhl'adu, tam — ako uz bolo
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prezentované aj v komentdri pre navrh rozpoctu — vzisade Narodnd banka ocakéava
v buducnosti deficit niekde na tirovni 0,5 % HDP, takze v zasade niekde tam, kde aj Europska
komisia, mozno o ¢osi menej ako Rada pre rozpoctovl zodpovednost’. Takze aby som to celé
zosumarizoval — tak také vaznejSie zmeny boli naozaj na Grovni dvoch desatin, ¢o nemozeme
povazovat’ za nieco podstatné oproti P3Q, takZe ta progndza v zésade zatial' potvrdzuje ten
vyvoj, ¢o sme Cakali aj pred tromi mesiacmi s tym, Ze mozno viacej rizik je z vonkajSieho
prostredia a tieto rizika st ale z Casti tlmené relativne dobrym domacim dopytom. Takze takto
by som nejak uzavrel nasSu strednodobu predikciu pre teda P4Q na najblizSie tri roky.

Dakujem pekne za pozornost'.

TV JOJ

Takd mozno otizka — vtom 2021 vidite ten prepad taky, Ze by to malo zatriast' aj
zamestnanost'ou alebo tie 3 % su klasicky dost’ na rast a iba to vlastne utlmi ta aj tak vysoku
poptavku po praceschopnych kvalifikovanych 'udoch — €ize vlastne pre nich bude dobré
alebo naopak ¢i by to bolo zl¢ pre beznych I'udi. Druha otdzka na pana guvernéra — koncite vo
funkcii, ze mozno ako to vnimate to vase pdsobenie, €i je nieco, ¢o by ste chceli urobit’ inak,
keby sa dalo? Jasné, ze sme pod ECB, v eurozoéne, napriek tomu mozno aj takd otazka — ¢o
hovorite na vasho potenciadlneho nastupcu, ale aj na viceguvernéra pripadného a tak d’alej - ze

takéto nejaké hodnotenie. Dakujem obidvom panom.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Mozno ktej l'ahSej otdzke — to je zamestnanost na tom horizonte — v zdsade troSku ste
spomenuli uz aj vo vasej otazke, ze na trhu prace je Coraz tazsie najst’ kvalifikovanych l'udi
aten pokles hospodarskeho rastu suvisi aj stym, ze nevieme zatial jedna k jednej
kompenzovat’ to spomalenie napriklad zvySenou produktivitou prace a prave preto podobny
vyvoj mozeme Cakat' aj v dlhSom horizonte, kedy dokonca moéze dojst’ k poklesu celkovo
pracovnej sily kvoli starnutiu populdcie. Aj preto sme vtom uvodnom slove spominali
niektoré reformy, ktoré by teda boli — mali by byt zamerané skor na ti produktivitu prace,
lebo na tom naozaj dlhS§om horizonte Coraz menej sa mézeme spolahnit’ na potencial
v pracovnej sile, takze skor ta produktivita prace bude musiet’ tahat’ nase hospodarstvo, ked’

sa na to pozrieme na takom dlh§om horizonte.

Jozef Makuch, guvernér NBS



Ja by som teraz odportcal, aby sme sa venovali predikcii a ked’ skon¢ime otazky predikcie,
potom moézeme urobit’ druhy blok, ktory sa uz predikcie netyka. Takze nech sa paci, pod'me

este k predikcii.

Reuters

Dakujem pekne, no nie je to celkom k predikcii, je to k Eurdpskej centralnej banke —
prezident Draghi minuly tyzden zhodnotil tie rizika pre ekonomicky rast v eurozone ako
vSeobecne vyrovnané, pouzil slovo broadly balanced, no priblizujiice sa smerom k nizSiemu
rastu. Co bude znamenat' pre politiku Eurépskej centralnej banky ak sa ten rast bude nad’alej
spomal’ovat’ a ak v I. Stvrtroku ECB d’alej bude zhorSovat’ ten vyhlad rizik? Chcem sa spytat’
na vas nazor, lebo niektoré hlasy sa tam ozyvali také, ze by mal byt’ ten forward guidance este
opatrnejsi, Ze by sa ten guidance uz mal zmenit, Ze tie rizikd pre rast su smerom dole.
A naopak rakusky guvernér Nowotny povedal, Ze ECB splnila svoj inflacny ciel’ a Ze by mala
zvysit trokové sadzby ¢im skor — takze kde ste vy medzi tymito jastrabimi a holubi¢imi

nazormi? Dakujem pekne.

Jozef Makuch, guvernér NBS

Takze asi odpoved’ou nesklamem, odpoviem ako obycajne, ze nebudem Spekulovat do
budicna a mézem naozaj len potvrdit, ze pokial ide o nacasovanie trebars budiceho
zvySovania sadzieb, nie je to len otazka Casu — kedy — ale aj otdzka stavu ekonomiky, ¢o vy
naznacujete. Cize uréite bude potrebné stile sledovat stav ekonomiky, jej vyvoj a v pripade,
ze ten vyvoj bude taky, ako hovorite, je dost mozné, ze bude potrebné zvazit' pripadne
preformulovanie forward guidance, ale momentalne plati to, ¢o schvalila Rada guvernérov
a to, ¢o komunikoval pan Draghi, takze nemam najmensi dovod to spochybiiovat’ ani k tomu

nie¢o dodavat. Cize dolezity je Gas, ale hlavne stav ekonomiky.

Hospodarske noviny

Ja by som sa vas opytal — pokial’ ste hovorili o rizikdch na inflaciu, spominali dva faktory, to
su tie bezplatné obedy na jednej strane, na druhej strane je ten odvod pre maloobchodné
retazce — v zdsade ide o — ked to Uplne zjednodusime — ide o ako keby vysSiu mieru
prerozdelovania zo strany Statu a v§eobecne mdézeme ocCakavat’, ze tato miera prerozdelovania
eSte asi bude viac posililovana ked’ sa pozrieme na ti ekonomiku ako celok — je to taka trosku

filozofickej$ia otdzka — prave to, Ze ked’ ta vlada chce viac sa podielat’ na tom prerozdel'ovani



— je to pre tu ekonomiku dobré alebo naopak bolo by lepsie keby mozno ten disponibilny

prijem ostal a stipala doméaca spotreba?

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Tie rizika, o sa tykaju inflacie, tak to su vyslovene z tych administrativnych tprav, ktoré st
a my to berieme v zasade ako nieco, ¢o neovplyviiuje ti strednodobu prognézu, ale musime to
brat’ do uvahy vzhl'adom na to, Ze tieto veci su v spotrebitel'skom kosi. Co sa tyka samotnej
snahy, Ze ¢i prerozdelovat menej alebo viacej, tak védc¢Sinou Narodnd banka nerobi
odporucania pre vladu, ze ¢i maja znizovat’ dane alebo zvySovat’ vydavky, na druhej strane to,
¢o je klicové a odznelo to aj v uvodnom slove, ze aj vzhladom na ten nas cyklicky vyvoj,
kedy naozaj z tych domacich zdrojov mame silny ekonomicky rast a tie domace zdroje najméa
generuju danové prijmy, tak by bolo dobré bez ohl'adu na to teda, Ze ktorym sposobom, ale
bolo by dobré posilnit’ element konsolidacie, lebo ako vidime — tie Stvorpercentné rasty ta

nebudu navzdy.

Trend

Ja sa eSte vratim k tym rizikdm, mna zaujali hlavne tie rizikd smerom nadol z obedov zadarmo
— pokial' viem, tak vlada hovori, Ze to je dost’ margindlna vec, z rozhovorov s riaditel’kou
Skoly mojho syna zistujem, Ze to nie je az takd margindlna vec pre nich — teda myslite si, ze

to bude mat’ nejaky fakt, ze velky dopad na t inflaciu?

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Ak teda mozem, tak na tomto slide napravo — samozrejme nie je to mozno az tak dobre vidiet’,
ale tam je to vycislené vo vdzbe na to, aku vahu to ma v spotrebitel'skom koSi — tak ten
celkovy efekt by mohol byt zhruba -0,12 na inflaciu, tu nehovorim o nejakom vyraznom
prepade inflacie, ale skor je to niekde na urovni tej jednej desatiny pre inflaciu. A to teda
vyplyva z toho, Ze zatial je to v spotrebnom kosi a ked’ teda budu zadarmo, tak zase ta cena sa

tam zmeni.

Bloomberg
Ja by som sa vratil k tomu guidance a k tomu zvySovaniu sadzieb — kazdopadne z cien aktiv
na trhu sa da vycitat’, ze trhy vidia prvé zvySovanie az v roku 2020, ni¢ buduci rok — je to

nieco s ¢im ste vy OK, ¢o vam dava zmysel? Dakujem.



Jozef Makuch, guvernér NBS

Tak opét’ nevidim dévod komentovat’ pohlad trhov, nakoniec aj trhy maju rézny nazor na to,
nie je vSetko jednotny, monolitny nazor, ze 2020 — je tam vela takisto respondentov, ktori
hovoria, Ze to bude v 2019, ale hovorim — nie je mojou ulohou to komentovat. My sa
neriadime tym, ¢o chcu trhy, nechceme ich samozrejme ani prekvapovat, preto robime
forward guidance, ale riadime sa tym, ako sa vyvija ekonomika, ako sa vyvijaju rizika,
ktorym my musime Celit’ a je to naozaj znana neistota, pokial’ ide o geopolitické faktory,
protekcionizmus, zranitel'nost’ rozvijajicich sa trhovych ekonomik a uz spominana volatilita
finan¢nych trhov. Velmi délezitd je tam, ¢o by som mozno aj zdoraznil, teraz je prave
fiskalna disciplina, ktord je dost’ vyrazne ohrozena — ¢i uz je to Taliansko, Francuzsko a viem
si zivo predstavit, ze takyto priklad by naSiel nejaku takt urodna pddu aj u nas na podobné
uvahy — ked’ mézu ti ini nedodrziavat’, pre€o by sme mali my nie€o dodrzat,, pre¢o by sme aj
my nie¢o tym ludom nedali — poviem to tak vyloZene jednoducho a populisticky. Cize
naozaj, st to velmi velké rizikd aj pre finan¢nu stabilitu, rozpoctovu stabilitu a vobec —

parametre, ktoré sa roky budovali, systémy, ktoré sa roky nastavovali st v ohrozeni.

Martina Vrablik Sol¢anyiova, hovorkyna NBS

Nech sa paci, d’alSie otazky — tak v pripade, Ze nie, tak moZeme.

Jozef Makuch, guvernér NBS

Ideme na tu druhu tému, takze myslim, ze nie je teraz naozaj potrebné, aby som nejako
rekapituloval a robil nejaké hodnotenie, tych hodnotitel'ov bude urcite dost’ — za tych devat’
rokov sa tu urobilo ve'mi vela roboty. Sme pozavadzali velmi vela novych systémov,
novych prvkov, ktoré vel'mi dobre funguji. Ci uZ to bol platobny styk, ochrana spotrebitel’a,
SSM a vobec adaptacia na eurozonu, pretoze som nastipil, ked’ euro nemalo na Slovensku
eSte ani rok, ¢ize bola to naozaj vel'mi peknd, zaujimava robota, velmi vela vyziev, ktoré,
myslim si, ze banka zvladla. Banka je v konsolidovanom stave ¢i uz personalne, odborne
a systémovo, tak myslim, ze — neviem — Cudo mozno potvrdi alebo mé iny nazor, ze sa tu
urobil kus roboty, o samozrejme neznamena, ze sa nedalo vel'a veci urobit’ pripadne inak.
aj ztejto predikcie, kde vidno, ze tie dobré Casy - podla toho, ¢o sme tak velmi jemne
naznacovali — budl kulminovat’ budtci rok podl'a naSej predikcie na 4,3 a potom mdzeme
ocakavat’ postupné zmeny pokial’ ide o ekonomicky cyklus — samozrejme s dopadmi do

vSetkych sfér zivota, s dopadmi aj na Narodn banku ako institaciu, ktorda ma svoje vel'mi
Y > p 1 , ]
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dolezité miesto. Pokial’ ide o to, ze ¢o vlastne, preco vlastne — neviem, nieco také som tam
pocul — ja to vel'mi jednoducho sa pokusim povedat’ — viac-menej zopakujem struéne to, ¢o
som hovoril na seminari v Tatrach — hovoril som vzdy o Néarodnej banke Slovenska, nie
o parlamente, o nieCcom inom. A myslim si, Ze to, ¢o mo6Zem pre Narodnu banku Slovenska
urobit, je prave to, Ze dat’ priestor, aby v ¢asoch, ktoré nds ¢akaju ¢i uz ekonomicky alebo
spolocensky, ktoré osobne - je to opit’ modj subjektivny pohl'ad na vec — hodnotim ako vel'mi
volatilné a neisté po roku 2021, by bolo dobré, keby vedenie Néarodnej banky bolo stabilné.
Cize guvernér, ktory teraz pride, by mal mat’ presah mandatu, dost’ vyrazny presah mandatu
za rok 2021, kedy by som ja kon¢il. Cize vyberat’ guvernéra vo velmi volatilnych & uz
politicky, ekonomicky alebo inych ¢asoch, by som pokladal za ovel'a vicsie riziko ako teraz.
A vobec to nie je o Narodnej rade — a ktora Narodna rada — mohol by som povedat’ — najlepsia
bola vtedy, ked’ mi dali druhé obdobie, ze — 105 hlasov — ale to je tiez rovnako blbost’. Nikdy
som nespochybiioval ani legitimitu, ani kvalitu parlamentu — ¢o mi bolo vkladané do ust, vzdy
som hovoril o tom, ze ta budicnost’ bude volatilna, Zze osobne som toho nazoru, Ze ked’ bude
koalicia z pat’ a viac vel'mi réznorodych subjektov, osobnostne réznorodych, programovo
roznorodych, dokonca aj kultarne réznorodych, tak je to velky prvok neistoty a volatility
a nie som politolog, aby som prognoézoval kol’ko to vydrzi a aké tie otrasy budu, ale naozaj si
myslim, Ze vtedy by bolo dobré, aby to vedenie Narodnej banky sa nestalo sucast’ou nejakych
licitacii a nejakych podobnych veci, ktoré pri zmene funkcii guvernéra urdite su. Cize
legitimita parlamentu — mam na to vel'mi jasny nazor — akonahle je zvoleny, je legitimny, tam
nie je ocom uvazovat. Pokial ide o reprezentativnost parlamentu, volebny systém
neumoziuje zvolit' reprezentativny parlament, ale to trva este od devétdesiatych rokov, ¢ize
to nie je ni¢ nové. Vsetci pri nastupe sa snazia nejako sl'ubovat’ alebo nieco, ze ten systém sa
zmeni, ale nikto ho nezmenil, pretoze kazdy nakoniec zisti — to je jedno, ¢i to bola l'avicova,
pravicova alebo hocijaka skupina, ktora vladla v tomto Stite — Ze ten systém im vlastne
vyhovuje. Cize parlament nereprezentuje ani regiony, ani voli¢ov, reprezentuje politické
strany. A politické strany ten parlament tvoria po svojom. Cize si tam nejaki
mienkotvorcovia, ktori vo vel’kych stranach — je to samozrejme mensi pocet, pretoze maju
vela mandétov, mald strana ma menSiu moznost’ lavirovat — a tito l'udia tvoria parlament.
Tito l'udia rozhoduju a ten zbytok, to je bohuzial’ t4 masa — neviem to odhadnut’, kol’ko je to,
¢i je to dve tretiny parlamentu alebo tri Stvrtiny — ktora je tam len na to, aby poslusne plnila, ¢i
uz koali¢né alebo iné dohody a prikazy svojich klubov. Bohuzial’ to je ale mdj subjektivny
nazor — a toto ked’ sa nezmeni, tak nebudeme mat’ reprezentativny parlament. A myslim, ze

ani buduci parlament teda nema dovod byt reprezentativny. Bolo samozrejme vela inych
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okolnosti, ktoré som pri tomto zvazoval, ale myslim, Ze to nie je potrebné rozvadzat. Pan
Kacalka mozno vie, o ¢om hovorim.

ESte som sa nevyjadril k ndstupcovi — takze pokial’ ide o pana Kazimira, takze tam
nemdm ziadnu obavu, myslim si, Ze nie je celkom fér hovorit’ o politickej zavislosti a neviem
¢om dopredu. Cize to je naozaj — pokial’ ide o vol'bu, ta je vzdy politickd, lebo to navrhuje
vlada, voli parlament a menuje prezident — to st jednoducho politické institicie, politické
organy — tak je pochopitelné, ze volia politicky. Ddlezity je potom vykon. Nakoniec aj
zakony nehovoria o tom, ¢o je predtym, ale co je potom, aby ten guvernér, viceguvernér boli
schopni vykonévat’ svoju robotu apoliticky. Myslim, Ze v tejto bankovej rade sa to celkom
uspesne darilo, Ziadnej strane sme — hoci niekedy opozicia by bola privitala, niekedy koalicia
— nedrzali stranu. Robili sme si svoju robotu tplne nezavisle od politickych poziadaviek, ¢i uz
ztej alebo z inej strany. CiZe toto je podstatné, aby ten vykon bol apoliticky, v tom je
apoliti¢nost’, tak to nakoniec definuje aj zakon. Takze k politike nevidim dovod sa vyjadrovat
a k politizacii tohto mam skor negativny postoj. Pokial’ ide o schopnost’ vykonavat’ funkciu,
tak tu mam dost’ jednoznaény nazor, ktory som nakoniec — pokial’ ide o pana Kazimira —
prezentoval. Pan Kazimir spiia vietky naroky, &i uz vzdelanie, odbornost, prax, ktor(i naozaj
vel'mi kvalitni ziskal ¢i uz to je Statny tajomnik, minister financii, ale hlavne ¢o som
zdoraziioval stdle je aj to, ze ako Clen eurogrupy a tychto medzinarodnych institucii ide
s ovel’a lepSou vybavou do funkcie, ako som isiel ja. Ja som tu vybavu nemal odkial’ mat’ tak
— na takej urovni. Chodil som sice do CESR, ale to je zhladiska tohto vel'mi tzka
Strukturalna zélezitost finanénych trhov. Cize ztohto hladiska je pan KaZimir naozaj na
funkciu odborne a aj nakoniec vzdelanostne a l'udsky vel'mi dobre pripraveny. Takze tam
nemam ziadnu pochybnost’.

Pokial’ ide o druhého kandidata, tak mdj nézor je, ze tam prevladla koali¢na disciplina
nad posudzovanim odbornosti, slusnejsie to povedat’ neviem. Pokial’ ide o to, tak poziadavky
zo zakona — uplné vysokoskolské vzdelanie univerzitného smeru — Agronomicku fakultu VSP
— je to moj subjektivny nazor — nepokladam za tento typ vzdelania. By som aj uvazoval, keby
to bola ekonomicko-prevadzkova fakulta tejto skoly, ¢i je to ono. Cize podla méjho nazoru to
vzdelanie, pokial’ ide o druhy stupeil univerzitného vysokoskolského vzdelania, je minimalne
potrebné zvazit. Moj subjektivny nazor je, Ze zdkonné podmienky naplnené neboli. Dalej
zakon hovori o ndlezitych odbornych vedomostiach, skusenostiach, odbornej sposobilosti —
prax v regionalnych Struktirach niekedy v devét'desiatych rokoch, ¢o je hrozne ddvno — podl'a
modjho nazoru naozaj nie je postacujlca, pretoze financny systém, financny sektor je uplne

inde. Medzitym sme vstapili do unie, vstipili sme do eurozény, vzniklo SSM, pribudla tu
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ochrana spotrebitel’a, hromada inych vel'mi ddlezitych veci, z ktorych bohuzial’ pan kandidat
podl'a mojich vedomosti, ktoré mam len z dokladov, ktoré boli predlozené do Narodnej rady,
nespiiia ni¢. V poslednom obdobi sa vel'mi intenzivne venoval vzdelavaniu na Zdravotnickej
univerzite, kde v hodnosti kvestora si urobil PhD., ktoré pochybujem, ze bolo z oblasti, ktort
by vedel vyuzit’ v Narodnej banke Slovenska. Dovolim si eSte povedat’, ze jeho vyjadrenie, ze
chce zalozit' nejaktl zdravotnu poistoviu, ktora by bola dohliadand Narodnou bankou
Slovenska, je — povedané naozaj 'udovo — mimo misu. Cize ked’ este nickto o nieGom
pochybuje, tak toto vyjadrenie podla mdjho ndzoru dostatocne diskvalifikuje na vykon
funkcie viceguvernéra, lebo ked’ niekto nieCo takéto povie, tak je lepsie, keby nehovoril nic.
Narodna banka naozaj nema ziadne legislativne ani iné dopady na zdravotné poistovne a na
tento systém, takze neviem, jednoducho som to nepochopil a mozno je to mdj problém teda.
A pokial’ ide eSte o posledntii vec — znalost’ angli¢tiny, ktora je v materidloch uvadzanéd na
urovni B, ¢ize basic 1 — Uplne elementdrna znalost — neviem si predstavit, Ze s touto
znalostou by zastupoval Narodnt banku v organoch SSM, v organoch EBA alebo niekde
inde, ¢o pre viceguvernéra, pokial' by mal vykonavat funkcie dohl'adu, je nevyhnutné. Cize
bol by som vel'mi nerad, keby sa Narodna banka dozila toho, ze niekto tam pride bez
tlmocnika, lebo timocnici sa tam nenosia a absoltitne nevie o ¢om je re¢. TakZe to naozaj by
nebolo dobré. Ale hovorim — nie je to moja vec, ja nemam Zziaden vplyv na to, ako sa vybera
viceguvernér, guvernér, nikto sa ma na to nikdy nepytal, takze je to naozaj politicka
nomindcia a je na zvazeni pana prezidenta, aby posudil schopnost’ obidvoch kandidatov, ¢i uz
kandidéta na guvernéra, kandidata na viceguvernéra z hl'adiska vzdelania a néalezitej odbornej
vedomosti a skusenosti, odbornej sposobilosti vykonavat tato funkciu v prospech Slovenska.
To je to dolezité, aby naozaj to Slovensko bolo dostato¢ne reprezentativne zastiipené na
tychto medzindrodnych forach, lebo hlavne je Narodna banka uz teraz o medzindrodnych
forach, menej do vnutra ekonomiky. Do vnutra ekonomiky je to hlavne ochrana spotrebitel’a,
dohl'ad nad nebankovym sektorom — sektorom, ktorym nie si banky — a inStitGciami
v bankovom sektore, ktoré nespliaju kritéria pre to, aby boli dohliadané v ramci SSM. Takze

d’akujem pekne, tol’ko.

Martina Vrablik Sol¢anyiova, hovorkyna NBS

V pripade ze nie su d’alSie otazky, tak d’akujem vel'mi pekne za cast’.

Jozef Makuch, guvernér NBS

TakZe eSte pekné Vianoce!
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