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Vrchol inflacie je za nami a pokles bude pokracovat
« AKo sa zmenila letna predpoved NBS od poslednej jarnej predikcie?

e Vzasade ju nemenime. Rast ekonomiky by mal byt dokonca mierne lepsi ako sme
ocakavali na jar.

e Ekonomika v Uvode roka prekvapila a zaznamenala mierny rast. Priemyselna vyroba
eSte Cerpala z minulych objednavok. Na domacnosti vsak dol'ahla vysoka inflacia
avyrazne obmedzili svoju spotrebu. Kolesa svetovej ekonomiky sa pribrzdili.
Roztocenie na vys$si stupeii moZno ocakavat aZ po stabilizacii cenového rastu v roku
2024.

e Infldcia, po tom ako dosiahla na jar svoj vrchol, zacala konetne postupne klesat.
Spomal'ovanie rastu cien bude pokraCovat aj vnasledujucich mesiacoch, avsak
pomalSim tempom. ZniZenie inflacie pod 10 percent pride este vtomto roku, no
v priemere za cely rok by mala byt inflacia nad’alej dvojciferna.

e  Pozitivne vSak je, Ze mzdy by mali rast podobnym tempom ako ceny, a tak by sa v tomto
roku mohol zastavit prepad realnych prijmov.

e Hospodarenie verejného sektora je vzlom stave. Bez prijatia uspornych opatreni je
ohrozena udrzatel'nost’ verejnych financii.

« Inflacia sa uz tri mesiace spomal'uje. Mame najhorsie naozaj za sebou?

e Verime, Ze vrchol inflacie bol vo februari a nastolené smerovanie k pomalSiemu rastu
cien by malo pokracovat. V druhej polovici roka by sme sa mohli dockat jednocifernej
inflacie. Naposledy bola jednociferné inflacia v marci 2022.

e Vonkajsie tlaky na rast cien by mali postupne odznievat. Doslo k poklesu a stabilizacii
cien energii aj pol'nohospodarskych komodit. Situacia v ponuke a dodavkach stciastok
na svetovych trhoch je dokonca lepSia ako pred vypuknutim krizy. VSetky tieto
skutocnosti vytvaraju predpoklad pre spomalenie rastu cien dovezenych tovarov aj
domacej vyroby.

e (Ceny potravin v poslednych dvoch mesiacoch uz rastli len mierne. AvSak vzhl'adom
na vysoku uroven cien potravin uz takto pred rokom, pokles potravinovej inflacie
z rekordnych takmer 30 % na 22 % v ma4ji je len slabou utechou. Za predpokladu, ze
neddjde kneocakavanym vykyvom na svetovych trhoch s polnohospodarskymi
plodinami a energiami, spotrebitel'ské ceny potravin by mohli byt v zostavajdcich
mesiacoch roka stabilné. Potravinova inflacia by sa do roka mohla takmer vytratit.
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% Caka nas teda rychle odznievanie inflacie?

e Také jednoduché to nebude. Inflacia bude klesat postupne apod turoven 5 % sa
dostaneme az o dva roky. Mame na mysli priemernu inflaciu za cely rok.

e Napriek poklesu cien vstupov ostava rast cien niektorych tovarov a sluZieb tvrdohlavo
silny. Prave tato zotrvacnost bude branit v dynamickejSom poklese inflacie. Toto sa
netyka len Slovenska, je to vec, ktorou trpi cela eurozdna.

e (Od tohto roku sa pre firmy citel'nejSie zvySuje aj cena prace. Rast miezd sa zrychlil
a pribliZil sa k 10 %. Rastiice mzdové naklady sa tak budu vo vacSej miere odzrkadl'ovat
vo vyS$Sich cenach predovSetkym v odvetviach s obmedzenym priestorom na rast
produktivity. Délezité bude, aby mzdovy rast vyraznejSie nepredbiehal inflaciu. To by
mohlo spustit’ infla¢nu Spiralu a tiez ohrozit konkurencieschopnost ekonomiky.

e Ktomu treba zapocitat iba postupny prenos zvySenych cenovych tlakov v regulovanych
tovaroch a sluzbach, ako st rézne poplatky alebo ceny v miestnej doprave.

<% Preroky 2024 a 2025 sa vsak ocakava nizsia inflacia?

e Prehodnotenie inflacie vrokoch 2024 a 2025 suavisi s nizS§imi ocakdvaniami rastu
regulovanych cien energif pre domacnosti.

e Dobrou spravou je, Ze doslo k dalSiemu zniZeniu cien energetickych komodit ako zemny
plyn alebo ropa. PomoZe aj nova dohoda o zastropovani cien elektrickej energie pre
domacnosti do roku 2025.

e  Priregulovanych cenach energii nad’alej pretrvava nejasnost ich budtceho nastavenia.
Vdaka Stedrej pomoci Statu st domacnosti ochranené pred Uplnym prenesenim
trhovych cien. Potreba zlepsit stav verejnych financii, a tym padom pripadné ukoncenie
plosnych kompenzac¢nych opatreni od buduiceho roka, by viedlo k vy$Siemu narastu cien
energii pre domacnosti, a tym aj vyssej celkovej inflacii.

< Existuju paky, ktoré by mohli skrotit inflaciu viac?
e Samotnd inflacia m6Ze paradoxne prispiet k jej spomaleniu.
e Vysoka inflacia a nizsSie redlne prijmy v plnej miere dol'ahli na spotrebitel'sky apetit

domacnosti v ivode roka. Znizeny zaujem o kipu tovarov a sluzieb moze viest medzi
firmami k boju o zakaznika aj v podobe zniZovania cien.
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e Vysoka inflacia citene nacrela do penaZeniek I'udi a domacnosti. Minuly rok si este
dopriali viac ako im to penlaZenky dovolili. Nakupovali viac tovarov a dopriali si aj viac
oddychu a rekredcie. ISlo to ale na tkor ich aspor.

e (Ocakavame, Ze pri zlepSenej financnej situdcii I'udia uprednostnia doplnenie svojich
uspor.

e No aje tu aj aktivna menova politika Eur6pskej centralnej banky.

e VysSie urokové sadzby vyznamne znizili zdujem o uvery podnikov aj domdacnosti.
Zhorsena dostupnost financovania vedie k spomaleniu investi¢nych aktivit.

e  Zaroven, drahSie p6zicky a vysSie splatky uverov odcerpavaju prostriedky, ktoré by
mohli byt pouzité na spotrebu. Oc¢akavané spomalenie ekonomického rastu by malo
prispiet k zniZeniu tlakov na rast cien.

< Maju sa teda l'udia pripravit na horsi ekonomicky vyvoj?

e Treba povedat, Ze ochladenie ekonomickej aktivity prichddza zo zahranicia
a spomalenie ocakavame aj v domacej ekonomike.

e  VnajblizZSom obdobi nemoZno pocitat s vysokym zaujmom po naSich tovaroch ani
u zahrani¢nych obchodnych partnerov, nakol'’ko ich samotné ekonomiky Celia nizSiemu
dopytu.

e Znizenad kupyschopnost by sa mala vtomto roku na Slovensku pretavit do nizSej
spotreby domacnosti.

e Vtomto roku sa tak spoliehame hlavne na vyuZitie eurdpskych zdrojov z predoslého
programového obdobia. Mdme ich dostatok. Na mieste su redlne obavy, Ze sa tieto
disponibilné zdroje nestihnd vycerpat v plnej miere. Zaroven, takéto minanie
na poslednu chvil'u sa nevyuziva takym sp6sobom, aby napomahalo posuvat Slovensko
k vyspelym ekonomikam.

e Zlepsenie inflacnej, ako aj celej ekonomickej situacie méze nastat az v nasledujuicich
rokoch. Nebude vs$ak skor, ako sa spomali inflacia a opatovne sa obnovi kiipyschopnost’
domacnosti doma aj v zahranici.
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+ Mame sa obavat straty zamestnania?

Ni¢ zasadne negativne sa neudeje.

Ochladenie rastu ekonomiky sa odraza aj na trhu prace. Podl'a zverejnenych udajov
celkova zamestnanost v ivode roka mierne poklesla.

Ocakavame, ze celkovo pracovnych miest by nemalo ubuidat v nasledujicom obdobi.

Naopak, pocitame s miernym narastom zamestnanosti. Vol'nych pracovnych miest je
dostatok. Situacia v jednotlivych odvetviach sa vSak moze liSit.

% Ao verejné financie? Je potrebné sa pripravit na utahovanie opaskov?

To bude zavisiet od krokov a odvahy budticej vlady.

Stav aani ocakavany vyvoj verejnych financii nie si naozaj dobré. Kratkodobo aj
strednodobo.

Cast zhorsenia hospodarenia ide na vrub $tedrej pomoci v podobe opatreni
na kompenzaciu vysokych cien energii pre domacnosti. Tieto opatrenia st dofasného
charakteru a zhorSuju hospodarenie vlady predovsetkym v tomto roku.

VAacsiu zataz predstavuje mnoho trvalych a neadresnych opatreni na podporu Sirokych
skupin obyvatel'stva. Ked' ktomu pripoc¢itame oneskoreny vplyv inflacie na d’alSie
vydavky, ako napriklad socidlne davky, medzera medzi prijmami a vydavkami verejného
rozpoc¢tu bude netnosna.

Zabezpecenie dlhodobej udrzatel'nosti verejnych financii si bude nevyhnutne vyzadovat
v ¢o najkratSom case prijatie dodato¢nych konsolida¢nych opatreni.

Mnohé z nich m6zu byt nepopularne a v kratkom obdobi budii znamenat spomalenie
ekonomického rastu.

Z dlhodobejSej perspektivy sud zdravé verejné financie nevyhnutnym predpokladom
lepSej vykonnosti celej ekonomiky, tvorby pracovnych miest, a tym aj dspechom l'udi
na Slovensku.



