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Potvrdeny vyrazny pokles inflacie a postupné oZivenie ekonomiky
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Aké su kl'icové odkazy najnovsej predpovede pre slovenski ekonomiku?

e Ekonomika by mala v tomto roku rast dvakrat rychlejsie ako v minulom roku. Cite'né
oZivenie rastu pride v druhej polovici roka.

e Inflacia po dvoch rokoch v dvojcifernych hodnotach klesne pod 3 percenta.

e Trh prace zostava stabilny. Je vSak Coraz viac zavisly na mobilizacii domacich rezerv
a lakani zahranic¢nej pracovnej sily a talentu.

e Verejné financie ostavaju aj nadalej zranitelnym bodom Slovenska. Pre buduci
uspech l'udi akrajiny je nevyhnutné ich ozdravenie, ktoré by pri ozivujlcej sa
ekonomike malo byt pre I'udi aj firmy zvladnutel'né.

« Hovorite o dvojnasobnom raste vtomto roku, no zaroven aj to, Ze oZivenie sa

odsuva. AKko to teda je?

e Vporovnani s decembrom sme zmenili pohl'ad na dva klticové Cinitele ozivenia
ekonomiky. Prvym je slaba aktivita unaSich obchodnych partnerov. Druhym je
prekvapivo silna snaha slovenskych domacnosti obnovovat si svoje financné rezervy.

e Dobrouspravoualeje, Ze by sme mohli zameSkané dobehnut. Hoci sa nasa ekonomika
rozbieha pomalsie, o dva roky by mohla byt zhruba tam, kde sme ju videli v nasej
zimnej predpovedi.

% Rozmenme si vyvoj v najblizsich mesiacoch na drobné. Co trapi nasich obchodnych
partnerov?

e Ekonomiky, do ktorych nami vyrobené vyrobky asluzby zvyCajne smeruju,
prechadzaju tazkym obdobim a rozbiehaju sa len vel'mi pomaly.

e Odznievajuce dopady obdobia vysokej inflacie stale vplyvaju na kdapyschopnost
domacnosti. ZvySenie urokovych sadzieb, potrebné na skrotenie vysokej inflacie,
nad’alej dolieha na ochotu a schopnost l'udi a firiem spotrebovat a investovat.

e Pozitivne je, Ze tieto vplyvy by mali postupne odzniet. Potrva to ale dlhSie, ako sme
v minulosti ¢akali. V Euré6pe mame popritom aj vazne obavy ohl'adom schopnosti
nasich firiem sat'azit s ich svetovymi konkurentmi.
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A ¢o nas spotrebitel? Ved rast prijmov konecne prevysuje inflaciu...

Ano, finanéna situacia domacnosti sa zlepsuje. To je vel'mi dobra sprava. Po dlhsom
obdobi opat vidime, Ze by zo svojho platu I'udia vedeli kupit viac.

Zatial sa tak vSak nedeje. Naopak, vidime prekvapivo silnd snahu doméacnosti vyuzit
zlepsSenu finan¢nu situiciu na obnovu finan¢nych rezerv.

Z hl'adiska odolnosti voci ne¢akanym udalostiam v bududcnosti je to dobra sprava. Len
to prechodne spomal'uje ekonomiku.

V inflacii st vyznamnejsie posuny oproti zimnym odhadom?

Ak mame odpovedat strucne, tak nie.

Mame mierne Upravy smerom hore ¢i dole vtomto a nasledujicich dvoch rokoch.
Suvisi to najma s tym, €o sa s deje s oCakavanymi cenami pol'nohospodarskych plodin
Ci energii za naSimi hranicami.

Vyrazné cenové tlaky zasahujtce Siroky okruh tovarov a sluZzieb sa utisili. O¢akavame,
Ze to takto aj zostane v d’al$ich rokoch.

InflAicia méze trochu narast, ak sa vlada rozhodne zostuladit ceny energii pre
domacnosti s cenami na trhoch splynom ¢i elektrinou. Nad ramec toho vsak
zrychlenie neocakavame.

Vel'a pocut o hromadnych odchodoch do pred¢asnych dochodkov. Aky ma toto
vplyv na trh prace?

Zasadny vplyv by to nemuselo mat. Mierne aprechodne méze zamestnanost
poklesnit.

Ocakavame skor, ze vypadok pracovnej sily péjde na vrub vy$$Sim odpracovanym
hodindm tych zamestnancov, ktori ostali pracovat. Nezlepsi to samozrejme
pretrvavajuci stav nedostatku pracovnej sily.

Inak ocakavame, Ze zamestnanost bude v tomto aj budiicom roku este rast. Tento rast
vSak vel'mi krehko zavisi od schopnosti zapajat nové skupiny domaceho obyvatel'stva
do zamestnania, ako aj lakat’ zahrani¢nych pracovnikov.

Situacia na trhu prace praje pomerne rychlemu rastu miezd. V roku 2024 by mohol
tento rast prevysit' 7 % a v d'al$ich rokoch spomalit k 5 %.
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AKy je vyhl'ad pre verejné financie?

Nad'alej o¢akavame, Ze schodok verejného rozpoctu skon¢i niekde okolo 6 % HDP
v tomto roku.

Ak by vlada neprijala d'alSie opatrenia, deficit by v d'alsich rokoch klesal iba k 5 %
HDP. To je vela aj v medzinarodnom porovnani, ale aj z hl'adiska toho, ¢o vie
Slovensko ako krajina odkazana na priazen zahrani¢nych investorov uniest.

Miera zadlZenosti by v pripade takéhoto vyvoja rastla nad tiroven 60 % HDP.

Ak by vlada aj v rokoch po 2026 pokracovala len v pozvol'nom zniZovani deficitov,
nasa miera zadlZenosti by sa casom stabilizovala, ale okolo tirovne 65 % HDP. Takato
uroven je z hl'adiska ekonomiky, akou Slovensko je, za hranicou inosnosti, ako aj
medzinarodnych zavazkov. Priestor reagovat na necakané vplyvy prostrednictvom
verejného rozpoctu by sa zdzil na minimum.

Na zvrat vo vyvoji zadlZenosti krajiny je teda potrebné Setrit na vydavkoch, alebo
zvySovat prijmy rozpoCtu vo vacSej miere. OZivenie ekonomiky by malo prispiet
tomu, aby opatrenia nemuseli zhorSovat finan¢nu situaciu domacnosti.

Cely c¢as hovorime o scenari, ktorému davate najvicsiu $Sancu. MéZe sa situacia
vyvinut inak?

MoéZe, samozrejme, neistota vyvoja je nad'alej vyssia, ako to bolo pred krizami.

Asi najvacsi vplyv na vyvoj ekonomiky méze mat dodatocné ozdravenie verejnych
financii. Je vel'mi potrebné, ale bolo by sprevadzané utlmenim ekonomickej
vykonnosti a zrejme aj mierne vysSou inflaciou, ak sa zvysia niektoré dane.

Nase analyzy vsak ukazuju, Ze aj vyraznejSie zniZenie deficitov v ¢ase ozivujlcej sa
ekonomiky by nemuselo branit citelnému rastu zivotnej trovne.

Na cenovy vyvoj okrem toho méZe posobit smerom nahor aj rychlejsi ako o¢akavany
rast mzdovych ndkladov v prostredi poznaCenym nedostatkom pracovnej sily.
Nemozno tiez zabudat na ndklady prechodu na zelen$iu ekonomiku.

Prechod na nizkouhlikovi ekonomiku predstavuje vSak aj prilezitost investovat
amodernizovat nasSu ekonomiku. Prave do tejto oblasti smeruje aj ¢oraz viac
prostriedkov zroznych fondov EU. Ich slab$ie ¢erpanie vo vieobecnosti moze
znamenat, Ze nevyuZzijeme naplno ich potencial a budeme dlhodobo rast pomalsie.

Rizikom vyvoja v ekonomike je aj pomalsi rast v Eurdpe, ¢i uz v najblizSom obdobi,
alebo aj v d'alSich rokoch.
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e Ten by mohol pramenit zo silnejSieho posobenia menovej politiky na ekonomiky, ale
aj z hlbsich dévodov, ktoré obmedzuji schopnost eurdpskych firiem sat'azit vo svete.
Ide napriklad o pruZnost podnikatel'ského prostredia, dostupnost financovania
narozvoj a inovacie, ale napriklad aj energeticki naro¢nost a nakladovost vyroby.
V neposlednom rade moéze pomalsi rast pramenit’ aj z geopolitickych trenic aich
dosahov na svetovy obchod.



