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Stastny novy rok 2023.
Potom sa uvidi...

« AKko sa zmenil o¢akavany budtci vyvoj inflacie v porovnani s jesennou
predpovedou?

e Namiesto zrychlenia, o¢akdvame jej spomalenie. To je najzasadnejsi rozdiel.

e Akvlada dotiahne svoje Stedré opatrenia do konca, méze priemerna miera inflacie
v budicom roku klesnut na 10 percent z tohtoro¢nych priblizne 12 percent.

e Najeseii sme hovorili o 18 percentach. Zarovei sme ale hovorili, Ze ak vlada prijme
d'alSie opatrenia v oblasti cien energii, to ¢islo by mohlo byt podstatne niZsie.

e Napokon vlada ohlasila eSte StedrejSie opatrenia, s akymi sme ratali aj v naSich
odvaznejsich ivahach na jesen.

o Inflacia by tak uZ nemala stipat o vel'a vysSie, ako je dnes. Budtci rok by mohol
byt v znameni jej postupného poklesu do jednocifernych Cisel.

< Znamena to, Ze sa v budiicom roku vyhneme recesii?

e Dnes to tak vyzera. Ekonomika by dokonca mohla celorocne rast. To ale zaroven
nevylucuje, ze vykon ekonomiky bude v najbliZsich mesiacoch slaby.

e Zastropovanie cien energii pre domacnosti spésobi, Ze sa redlne prijmy l'udi a
kipyschopnost domdacnosti v budicom roku neprepadnu. Ak neza¢nu odkladat
ndkupy z dévodu neistoty ohl'adom d'alSich rokov, ich mifianie v obchodoch by
malo ekonomiku podrzat.

e Zaroven ekonomiku ¢akaju eurofondové hody.
e Krajiny, sktorymi najviac obchodujeme, sice budu zapasit s ochladenim ich

ekonomik na prelome rokov, ale v priebehu roka by sa mala aktivita ozivit aj
u nich.
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« Ste si isti, Ze inflacia uZz o vel'a vyssie nepojde a zacne v budiicom roku klesat?
Predpovede o vrchole a postupnom poklese inflacie sme tu uz mali.

e Ak sa ni¢ zasadné a nepredvidané nestane, vrchol by sme mali dosiahnut
na zaciatku budiceho roka. Uvidime, na akej tirovni konkrétne to bude.

e Sme v mnohych smeroch v nestandardnom rezime.

e Vpripade cien potravin a sluZieb vyvoj neustale predbieha ocakavania zaloZené
na vyvoji cien polnohospodarskych produktov, cien energii, ¢i miezd. Aj ked
do naSich odhadov priddme nie€o navyse, stalo sa viackrat, Ze rast cien bol eSte
rychlejsi.

e Svetové ceny polnohospodarskych plodin by uz ale mali rast pomalSie, o by sa
malo postupne odzrkadlit aj v pomalSom raste cien na regaloch v obchodoch.

e Pri zafixovanych cenach plynu, elektriny a tepla pre domacnosti bude z energii
na inflaciu priamo vplyvat najma vyvoj cien pohonnych hmot. Tie uZ rastli vyrazne
v tomto roku a v poslednych tyzdiioch sme dokonca zaznamenavali ich pokles.

e Trhové ceny energii su nad'alej rozkolisané, ale v sticasnosti sa ocakava, ze tlaky
na naklady vyrobcov tovarov a poskytovatel'ov sluzieb by sa mohli zmiernovat.
Vyvoj v oblasti dodavok plynu a vyroby elektriny v Eurépe by vsak eSte mohol
zamieSat karty.

% Co nas ¢aka v dalsich rokoch?
e Jeto velkd neznama, ¢o-to vSak vieme povedat uz dnes.

e Regulované ceny energii pre domacnosti by sa mali do roku 2025 zdvojnasobit
oprotiich trovni v tomto roku. Lepsie by to mohlo byt, iba ak medzi¢asom vyrazne
poklesnu svetové ceny elektriny a plynu. Momentalne je Sanca takého trhového
vyvoja velmi mala. V roku 2023 sa priblizZime spominanej dvojnasobnej arovni iba
minimalne.

e Zalezi potom od toho, kedy a akym sposobom vlada uvol'ni rast cien energii. Ak ich
vroku 2024 prestavi na Urovne prepojené na trhové dianie s CiastoCnou
kompenzaciou distriblitorov s cielom podporit vybrané skupiny obyvatel'stva,
inflacia by v tom roku mohla zostat na trovni okolo 9 percent. Ak by vlada rast
cien nekompenzovala, inflacia by sa mohla vratit na urovne okolo 12 percent.
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e Ak sa vlada rozhodne ¢iasto¢ne odsunut zredlnenie cien energii aZ do roku 2025,
inflacia by v roku 2024 sice mohla byt niZSia, povedzme 6 percent, ale rovnaku
uroven by sme mali aj v roku 2025.

e Vroku 2025 sa vSak uZz ocakava, Ze inde veurozéne inflacia bude blizko
dvojpercentného ciel'a Eurépskej centralnej banky.

« Preco je vysoka inflacia pocas niekol'’kych rokov problém?

o Inflacia sa zabuduje do oc¢akavani l'udi a firiem. Firmy budd nad’alej menit ceny
¢astejsie. Zrychli sa rast miezd, ¢o potlaéi ceny dalej nahor. Sanca, Ze sa takato
Spirdla rozbehne je tym vySsia, ¢im dlhSie je inflacia na nezvyCajne vysokych
urovniach.

e Slovenské firmy takto mozu prist o schopnost cenami sut'azit na medzinarodnych
trhoch. To by este len prehibilo nase problémy s dobiehanim Zivotnej tirovne
vyspelych krajin.

e Menova politika Eurdpskej centrdlnej banky sa nastavuje podla diania v celej
eurozéne, nema moznost reagovat na Specificky cenovy vyvoj vjednotlivych
krajinach.

e Potreba zachovania ¢i obnovenia konkurencieschopnosti slovenskej ekonomiky
by si napokon vyntitila pokles Zivotnej tirovne.

+ Odsuvanie zrealnenia cien energii nieco stoji verejné financie. Je mozné oddialit
stret s realitou dlhodobo?

e Ak by sme chceli obyvatel'stvo tplne odizolovat od diania na svetovych trhoch
dlhodobo, stalo by to Statny rozpocCet nemalé prostriedky. Pre ilustraciu,
odhadujeme, Ze uspora rezijnych nakladov firiem a obyvatel'stva v roku 2023

zat'azi verejnu kasu priblizne 3,4 mld. €. Ak by pomoc bola adresnejsia, tak by sme
najzranitel'nejSim pomohli a Statna kasa by bola menej zatazena.

e Hoci iba na Cast pomoci si bude $tat v budicom roku pozi¢iavat, nie je mozné
Cakat, Ze budeme vediet drzat’ ceny energif na umelo nizkych arovniach dlhodobo.

e Vpodmienkach, ked' sa zadlzenost krajiny pohybuje beztak na kritickej trovni,
pricom centralne banky postupne utlmujui svoje nakupy vladneho dlhu, priestor
na dodatoéni pomoc zverejnych zdrojov v dalSich rokoch je obmedzeny.
V obdobi zvySujdcich sa urokovych sadzieb je délezité mysliet aj na dodatocné
naklady na splacanie dlhu.
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e Je vSak moZné, Ze najma v roku 2023 budeme svedkami d'alSich opatreni, ktoré
budud podporovat prijmovu situdciu domacnosti. Naopak, v dal$ich rokoch je skor
pravdepodobné, Ze vlada (bude musiet) pristipi(t) na bolestivé skrty vydavkov
alebo zvySovanie dani. O takychto opatreniach vsak tiez eSte ni¢ nevieme.

« V budicom roku budu eurofondové hody. Na ¢o sa mame tesit?
e Verejné, ale aj sukromné investicie by mali mat’ dobry rok.

e Ajich ekonomika potrebuje ako sol. Investi¢na aktivita je uz dlhsiu dobu vel'mi
slaba a nie je to len vecou pandémie, alebo neistoty vyvolanej ruskou vojenskou
agresiou na Ukrajine.

e Slovensko uz dlhiu dobu zaostiva v ¢erpani fondov EU. Rok 2023 bude
mimoriadny, lebo sa zbiehaju finanéné toky zviacerych balikov, ktorymi EU
podporuje nasSe dobiehanie Zivotnej trovne vyspelych krajin abudovanie
odolnejSej ekonomiky. Najma je pred nami posledny rok, dokedy musime stihnut
vycerpat prostriedky, ktoré sme mali k dispozicii v obdobi 2014 - 2020.

e Je Skoda, Ze Cast dostupnych penazi nepojde na modernizaciu ekonomiky, ale
v podstate na financovanie beZnej spotreby. Formalne sa z nich samozrejme kryje
Cast vydavkov, ktoré by domacnosti inak vynalozili na G¢ty za energie. Navyse sa
to deje spdsobom, ktory nijako nepodporuje ciel smerovat k vys$sej hospodarnosti
S energiami.



