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Peter Majer, hovorca NBS

Dobry den prajem, vitajte v Narodnej banke Slovenska na nasej jarnej tlaCovej konferencii, kde
vam predstavime nasu jarnti prognézu o tom, ako sa bude Slovensku darit’ v najblizSom obdobi.
Viac informacii povie guvernér Peter KaZzimir a hlavny ekonoém Michal Horvath. Teraz popro-

sim pana guvernéra o uvodné slovo. Nech sa paci.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dobry deni, ddmy a pani. Vitam vas na tlatovej konferencii tu na pdde Narodnej banky Sloven-
ska. Neviem, kto to tam hore takto zariadil, ale asi tak nejako by mal vyzerat’ den, ked’ sa platia
dane. Vonku je hnusné pocasie a my by sme mali 'ud’om oznamit’, ze vSetko bude tak mozno
trosku este, este zlozitejSie. Verte, Ze z toho nemame naozaj ziadnu, ziadnu radost’. Mnohi snad’
poznate stari nemecku pravdu, Ze ,,Einmal ist keinmal.* Mali sme tu jednu vojnu, médme vojny
dve. Mali sme mnozstvo geopolitickych problémov, problémov v ekonomike, mame tych prob-
1émov ovela, ovel’a viac. V tomto medzindrodnopolitickom a ekonomickom marazme odhadu-
jeme, Ze nasa ekonomika v tomto roku bude rast’ niekde na irovni 0,5 % a inflacia sa na zéklade
rastu cien niektorych energii vrati k hodnotam asi 4 %. Treba povedat’, Ze tento scendr je rela-
tivne priaznivy, pretoze je zaloZzeny na predpoklade, Ze vojna v Irdne a v priestore Blizkeho
a Stredného vychodu skonc¢i relativne rychlo v rozmedzi niekol’kych tyzdnov. Existuja ale aj
iné scendre a my nechceme nikoho strasit. Myslime si, Ze mame povinnost’ pracovat’ aj so
scendrmi, ktoré pracuju s inymi predpokladmi a tie predpoklady by boli zaloZzené na tom, Ze
vojna v Irane bude trvat’ ovel'a dlhSie a ze bude mat’ ovel’a ni¢ivejSie nasledky na technologie
spojené s tazbou, spracovanim alebo prepravou ropy, plynu alebo produktov z ropy a plynu. V
takom pripade odhadujeme, Ze slovensk4 ekonomika by v tomto roku nerastla a inflacia by
mohla atakovat’ niekde Urovne okolo 6 % a samozrejme, takyto scenar by znamenal aj isté
otrasy alebo nepriaznivé dopady na trh prace so stratou aj pracovnych miest. Treba si uvedomit,
ze Slovensko je mala a otvorena ekonomika a treba si uvedomovat, Ze prave v takejto situacii
malé a otvorené ekonomiky st ovel’a citlivejSie na Soky. A tieto Soky, samozrejme by mali vel'mi
nepriaznivy dopad na nas ekonomicky vyvoj. Teraz sa pozrime, povieme v detailoch, co méme
na mysli, o znamena zakladny scenar a o ten pripadny rizikovy a potom sa vratime k otdzkam.

Dakujem.



Michal Horvath, hlavny ekoném NBS

Dobry deil aj odo mna. Takze vojna v Irane zasadnym spdsobom prepisala vyvoj cien energii
na svetovych trhoch. Ked’ sme naposledy robili predpoved’ vyvoja pre nasu ekonomiku, cena
ropy sa pohybovala niekde okolo 60 USD za barel, ceny plynu vyhl'adovo sa vracali na poho-
dIné trovne, ktoré¢ sme mali pred Covidom. TakZe ten vyhl'ad z hl'adiska cien energii bol naozaj
priaznivy. Dnes ¢elime zasadne inej situdcii. Kazdy den v podstate sledujeme, ako ropa osciluje
okolo vel'mi vysokych tirovni, ale aj vyhl'ad, to oakavanie je také, ze sa nevrati na podstatne
niz§ie urovne v priebehu tohto roka. A z tohto vychéadza aj naSa predikcia. Aj keby doslo k
ukonceniu konfliktu v Irane v najblizSich diloch, tyzdnoch, navrat cien ropy na nejaké tirovne
okolo 70 USD by mohol byt iba postupny a podobne to je aj s cenami plynu, o ma samozrejme
zasadny vplyv na vyvoj svetovej ekonomiky a vyvoj ekonomiky aj u nas. Opat’ by som zdoraz-
nil, Ze ta nasa zakladna predikcia, o ktorej budem vacsinu ¢asu hovorit, je zalozena na predpo-
klade, ze konflikt sa skonci niekedy v najbliz§ich dnoch, tyzdioch a kazdy d’alsi den trvania
tohto konfliktu znizuje pravdepodobnost’ toho, Ze sa budeme rozpravat’ o nejakych takych cis-
lach ako su v nasej predikcii. NaSa predikcia je kazdym dilom konfliktu ¢oraz viac optimisticka.
Takze podl’a tej predikcie o¢akavame, Ze rast v tomto roku bude niekde na urovni 0,5 %. Vra-
ciame sa k tejto predpovedi z jesene minulého roku, je to mala korekcia oproti naSej zimnej
predikcii. Ale fakt je ten, Ze ta situdcia mohla byt’ lepSia. V Eurdpe sme mali vel'mi sl'ubny
vyvoj na konci minulého roku. Celkovo svetova ekonomika sa, zdé sa, ve'mi dobre vysporia-
dala aj s tou neistotou ohl'adom ciel. Mali sme vel'mi povzbudivé naznaky ozivenia v europske;j
ekonomike, tahané aj nemeckymi stimulmi. Dokonca aj na slovenskom trhu prace, napriek
tomu, Ze headliny st hlavne o hromadnych preptstaniach, sme evidovali nad’alej rast, na konci
roka rast zamestnanosti, pokracujuci prichod zahrani¢nej pracovnej sily, celkom dynamicky
rast miezd. TakZe bolo by sa o o aj opriet’, aby sme troSku ten vyvoj posuvali k lepSiemu, ale
zial’, vojna tlmi tieto nalady a je mozné ocakavat’, ze svetova ekonomika, eurépska ekonomika
aj naSa ekonomika budu rast’ pomalSie a znaky toho, Ze dovera spotrebitel'ov, investorov v eko-
nomicky vyvoj v Europe slabne, uz je v niektorych ¢islach, ktoré prichadzaju z aktuélneho
mesiaca.

Co sa tyka inflacie, o¢akavame, Ze aj v tomto roku sa bude pohybovat niekde okolo
urovne 4 %. Na Slovensku sa tento vyvoj v tomto roku l'udi dotkne najmé cez vyvoj cien po-
honnych hmot. Vzhl'adom na to, ako regulujeme ceny energii pre domdacnosti, ten vyvoj vo
svete I'udia na Slovensku tymto kandlom nepocitia. Zaroven treba povedat aj to, ze takyto ce-
novy Sok do energii ma velky vplyv na naklady firiem a samozrejme ocCakavame, Ze ¢asom

podobne ako aj pri minulej podobnej krize firmy tieto naklady budu prenasat’ do svojich cien,



takze je mozné oCakavat, Ze rastiice ceny energii ovplyvnia vyvoj cien aj SirSiecho okruhu tova-
rov a sluzieb. Osobitne by som ukazal naSe ocakavania ohl'adom vyvoja cien potravin a §iro-
kého sortimentu tovarov a sluzieb.

Co sa tyka potravin, tam eite za¢iatkom tohto roka sledujeme zmiernenie tempa rastu
cien, ale v priebehu d’alSich mesiacov tohto roka by ten vyvoj mal zrychlit. Sledujeme spravy
o nedostatku umelych hnojiv, ktoré st uplnym zakladom produkcie viacerych kl'acovych po-
I'nohospodarskych plodin, agrokomodit, ktoré potom vstupuji do vyroby potravin celosvetovo.
Takze tomuto vplyvu sa zrejme ani v tomto pripade, ani v pripade tejto krizy nevyhneme. V
pripade ostatnych tovarov a sluzieb sme Cakali pomerne svizny pokles inflacie, zvolnenie
tempa rastu cien k 2 %, ale je mozné oc¢akavat’, ze ten vyvoj bude podstatne pomalsi - teda ceny
budu rast’ viac a dlhSie. Hovorime stale o tom lepSom scenari, ze by ten konflikt skoncil v
najblizsich dnoch.

Povazovali sme za zodpovedné pozriet’ sa aj na iny scenar, na horsi scenar. Nechceme tym
strasit,, ide o to, aby sme ilustrovali, akej miere neistoty vobec Celime. Je to zaroven aj také
voditko v najblizsich tyzdioch, mesiacoch, ako budu prichadzat’ data, aby sme si vedeli vyhod-
notit’, Ze na &o sa to podoba viac. Ci sa to podob4 viac na ten nas zakladny vyvoj alebo na nie¢o
takéto horsie. A verim, Ze aj mnohym firmam, domacnostiam takyto scenar pomaha zorientovat’
sa v tej situécii. Takze v tom scendri o¢akavame, ze vojna bude trvat’ podstatne dlhsie v prie-
behu tohto roku a Ze budu znacné Skody na infrastruktire. Ceny energii sa budu dostavat’, alebo
teda zostanl na vel'mi vysokej trovni az do roku 2028. Toto bude sprevadzané vyhrotenou
neistotou na finan¢nych trhoch, ale aj v spolo¢nosti, v désledku ¢oho dovera v ekonomiku bude
slabSia. A samozrejme, pri takomto dlhSie trvajucom naraste cien je mozné ocakavat, Ze aj ten
prenos do ostatnych cien bude silnejsi. Ludia, firmy si pamétaji poslednt infla¢nti krizu. Treba
sa mat’ v pripade tejto na pozore, Ze ten prenos moze byt podstatne sviznejsi. A samozrejme,
moze to byt este aj horSie. Nehovorim zatial’ o nejakych problémoch s dodavkami suciastok
alebo surovin, ale vzh'adom na to, kde sa ten konflikt odohrava, mdze sa to esSte skomplikovat'.

Na druhej strane, a to je pozitivne, v minulosti sme videli, Ze ekonomiky, firmy, l'udia
alebo teda domacnosti dokazu byt’ prekvapivo odolné aj v tazkych casoch, takze je mozné, ze
napokon sa budeme vediet’ aj s touto krizou lepSie vysporiadat. Samozrejme, nejaka forma
pomoci v roznych krajinach zo strany Statu alebo inych autorit tiez pride, s tym treba ratat’. Ale
teda pozrieme sa na nejaké ¢isla v tom nagom zlom scenari: Cakame, Ze ceny ropy aj plynu
budi vel'mi vysoké, aj v porovnani s dneSnymi Groviiami, Ze cena ropy, povedzme, sa nevrati
pod hranicu 100 USD na barel ani v roku 2028 a podobne aj vyvoj cien plynu. Je to vel'mi zly

scendr. V istom momente v tomto mesiaci trhy pripisovali este horSiemu vyvoju ako tento iba



S-percentnu pravdepodobnost’, takze pohybujeme sa v tych extrémnych hodnotach, ¢o sa tyka
vyvoja cien komodit, ale napriek tomu je to asi 0sozné cvicenie. No a v tomto zlom scenari teda
by nasa ekonomika v tomto roku neréstla a to zotavenie v budiicom roku by bolo tiez iba po-
zvol'né. Samozrejme, dopyt po vyrobkoch by bol slaby v zahrani¢i vzhl'adom na oslabenie sve-
tovej ekonomiky. Nélady aj v zahranici, aj doma by boli pomerne pochmurne, o by tiez ovplyv-
novalo ten spotrebitel’'sky apetit. No a silnejsie inflaéné tlaky by doliehali na rozpo¢ty domac-
nosti. Ked’ uz hovorim o tych infla¢nych tlakoch, v tomto scenari by sme ocakavali, ze inflacia
bude dlhSie na vyrazne zvysSenych urovniach, ale nedosahovala by zd’aleka to tempo, ktoré sme
mali pred nejakymi tromi, Styrmi rokmi. Samozrejme, pri takomto cenovom vyvoji je mozné
cakat’ silny prenos do cien potravin a ostatnych tovarov a sluzieb. Pre ilustraciu, teda ¢o by to
znamenalo pre tu beznu spotrebu - videli by sme pomerne opét’ strmé hodnoty rastu cien potra-
vin aj ostatnych tovarov, ale opit’ nedosahovali by tie dvojciferné hodnoty, ako sme mali pred
Styrmi rokmi. Ale teda toto je vel'mi naro¢ny, vel'mi zly scenar.

Vratme sa k hlavnému a zrekapitulujme si - ak vSetko dobre pojde a v najblizSich tyz-
diloch sa konflikt skon¢i, napriek tomu, Ze s jeho dosledkami sa budeme zrejme vysporadavat
v priebehu zvySku roka, ekonomika by mohla rast’ zhruba 0,5-percentnym tempom, inflacia
niekde okolo Styroch a mzdy by mohli rast’ niekde okolo 4 % v priemere za ekonomiku. TakZe
realne to je na nule. Zamestnanost stabilnd, iba mierny néarast nezamestnanosti. Takto vidime

momentalne situdciu na tento rok. Dakujem vel'mi pekne za vasu pozornost’.

Peter Majer, hovorca NBS

Dakujem pekne. Priestor pre vase otazky. Aktuality, nech sa paci.

Vladimir Amrich, Aktuality.sk

Dobry den, prezidentka Lagardova na tej ostatnej tlacovej konferencii, ale ostatne aj vy, pan
Horvéth, ste to spominali, Ze t4 neddvna skusenost’ s tou inflacnou vlnou bude teda nejakym
spdsobom ovplyviiovat’ inflaéné ocakéavania a ti reakciu ekonomickych aktérov. Keby ste
mohli moznoZe detailnejSie popisat’, ako tato spomienka bude teda v praxi vyzerat, ako bude
ovplyvilovat’ rozhodnutia domacnosti, firiem na Slovensku. Mozno aj v kontexte toho, ze sme
ekonomika, ktord ma inflaciu vysoko nad tym inflacnym ciel'om. A druha otazka, zaujimala by
ma moznoze zmena vo fiSkalnom vyvoji, alebo teda v tom, ako sa pozerate na fiskalny vyvoj.
Opét, pred tymi niekol'’kymi rokmi sme videli, Ze t4 infla¢na vlna najprv zvysi prijmy Statnej
pokladnice, neskor sa zvysia vydavky. Ci to vidite podobne, &i sa ta skiisenost’ zopakuje moz-

noZe v mensej miere, aky teda bude dopad tejto ropnej krizy na §tatnu pokladnicu? Dakujem.



Michal Horvath, hlavny ekonom NBS

Dakujem pekne za otazky, vel'mi dobré otdzky. TakZe &o sa tyka prenosu do ostatnych cien, ten
mechanizmus je zhruba taky, ze firmy pri stanovovani cien hl'adia dopredu, snazia sa vyhod-
notit’, ako sa budu vyvijat’ ich naklady vratane aj spotrebitel’ského dopytu do budicna a na tento
vyvoj reaguju. A v Case, ked’ sa meni charakter inflacie, ked’ je mozné oc¢akavat, ze tie naklady
v buducnosti zostantl vyssie, v prostredi, kde si eSte pamétaju ti predosla krizu, mézu rychlejsie
reagovat. V tej predoslej krize sme vel’a Gsilia venovali prave analyzovaniu toho, kde je ta
hranica, kde je t4 miera inflacie, pri ktorej firmy zacinaji s vdc¢Sou frekvenciou menit’ svoje
ceny a ovel'a pruznejSie reagovat’ na vyvoj. Z toho vyvoja sme sa poucili, a preto aj v tejto nasej
predpovedi, aj v zdkladnom scenari do istej miery, ale aj v tom rizikovom scendri najmé, uz
ratame s tym, ze nejaky ten rychlejsi prenos do cien bude. No a v pripade spotrebitel'ov tiez,
samozrejme doveruju tomu, ze ta inflacia napokon sa vrati na nizsie urovne, ale v tychto pod-
mienkach mozu ovela rychlejsie Ziadat’ vysSie mzdy, nejaktl formu kompenzécie za to, Ze stra-
caju na zivotnej trovni kvoli vy$§im cenam.

Co sa tyka fiskalneho vyvoja na tlatovej konferencii sa tomu nevenujeme. V dokumente
sa tomu venujeme obsiahlejSie. Mierne zlepSujeme ocakavania ohl'adom vyvoja verejnych fi-
nancii. Je to najmé dosledkom lepSieho ako ofakavaného vyvoja eSte v roku 2025. Niektoré
polozky sa vyvijali lepSie v rdmci rozpoctu a preto ocakavame, ze deficit bude v minulom roku
4,6 % - cakali sme 4,8 % - a toto sa prendSa v podstate aj do budtcnosti, ale je pravda, Ze to, ¢o
ste povedali, Ze prostredie, v ktorom necakane sa zrychl'uje infldcia, méze mat a oCakavam, zZe
do istej miery bude mat priaznivy vyvoj na verejné financie, ¢o sa tyka daiiovych prijmov. Na
druhej strane, vzhl'adom na to, Ze mame automaticky zabudované indexacie r6znych, najma
socidlnych vydavkov, v tych d’alSich rokoch zrychlend inflacia v istom momente znamena, ze
sa zvysuju vydavky Statu, takZe sa nam to vracia v podobe viacsich vydavkovych poloziek. Ale
celkovo o nejaké dve desatinky zlepSujeme vyhl'ad pre verejné financie. Stale vSak plati, ze
deficity by mali zostat’ nad 4 % HDP na celom horizonte, teda az do roku 2028, z ¢oho vyplyva,

ze d’alsia konsolidacia zrejme bude nevyhnutna.

Daniel Hornak, Agentira Bloomberg

Chcem nadviazat’ na kolegu, ale otazku chcem adresovat’ panovi guvernérovi Kazimirovi. K
tym inflaénym oc€akavaniam - v€era boli zverejnené data uz za marec - ten indikator vyrazne
vysko¢il nahor. CiZe, &i a ako vel'mi sa obavate aj v kontexte eurozony tych rasticich inflaénych

ocakéavani? A v tom kontexte - o v ramci menovej politiky Eurdpskej centralnej banky, aky



postup podl'a vas by bol vhodny do tych d’alSich rokovani na aprilové zasadnutie aj d’alej v

ramci tohto roka? Dakujem pekne.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Nase nedavne stretnutie vo Frankfurte pracovalo samozrejme zatial' so scenarmi, ktoré boli
prezentované verejnosti. Pre nas najblizsie dni a tyzdne znamenaju to, Ze v podstate budeme
porovnavat’ scendre s realitou a s datami, ktoré budi postupne prichadzat’, vratane infla¢nych
Cisiel za posledny mesiac, ktoré buda zverejnené tusim dnes, takze budeme vediet’ proste ovela
presnejSie opisat’ napriklad prenos vyssich cien niektorych energii a niektorych nosicov a pro-
duktov z ropy a z plynu, ako sa potom tieto ceny rychlo prendsaji do d’alSich tovarov a sluzieb
a ak sa pytate na reakciu, plati podl'a mna, ale to je mo6j osobny nazor, ta stivzt'aznost alebo ten
vztah medzi tym, ze ¢im dlhSie bude vojna v Irdne trvat’, ¢im bude nicivejSia, tym vacsie tu

budu rizika narastu inflacie a tym padom tym skor a razantnejSie budeme musiet’ reagovat’.

Lukas Dzivy, Televizia Joj

Dobry deni, pan Kazimir, rychlo som si prezrel ti aktudlnu spravu a tam, ¢o sa tyka rastu HDP
na tento rok, sa pocitalo najma s exportom automobilov a tym, Ze to opat’ potiahne automobi-
lovy priemysel. Aktudlne je ale aj v tejto chvili tlacova konferencia najvicsej automobilky na
Slovensku a tie informécie su také, ze za minuly rok mali pokles automobilov vyrobenych. A v
suvislosti aj s tym, ze aj do buducnosti sa pocitalo, ze opit’ potiahne ekonomiku d’alSia auto-
mobilka, tak ma zaujima, Ze ¢i podl'a vas nie sme uz na nejakej hrane toho, ¢o vie automobilovy

priemysel priniest’ do ekonomiky Slovenska.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Na hrane sme dlhodobo, ale treba povedat’, ze historicky nam automobilovy priemysel vzdy
pomohol dostat’ sa zo vSetkych problémov, ktoré tu boli, ¢i uz to bolo v roku 2008, 2009, na-
sledne v roku 2012, alebo po Covide. Vyzerd to tak, Ze dnes ale ten protivietor je ovela silnejsi
a smeruje prave aj do oblasti automobilového sektora a nielen na Slovensku, ale globalne a
osobitne v Eurdpe. Viete o nasej napojenosti na nemeckt ekonomiku, na ich problémy, na ich
paradigmy z hl'adiska d’alSieho budovania automobilového priemyslu. Ale ak by som sa vratil
k ¢islam - &no, je tam volatilita. Pre nas st to Casto prekvapenia, pretoze su to vlastne sezénne
vykyvy, ¢i uz smerom nadol alebo smerom nahor, stivisia samozrejme s obchodnou politikou
konkrétnych firiem. NaSim $tastim zatial’ je, ze mame naozaj automobiliek niekol’ko a ze mame

d’alSie stovky malych a strednych podnikatelov, SMEs, ktoré v podstate dodavaju globalne



nahradné diely aj do d’alSich automobiliek, takze nehovorime len o tych Styroch, piatich. Ale ak
hovorime o ¢islach konkrétnych, tak pamaétate si, nasa progndza zo septembra prvykrat prisla s
takym nizkym ¢islom rastu na tento rok okolo 0,6 % a potom sme nasledne odhadovali skokovy
rast cez 2 % a ten bol prave do vel'kej miery sposobeny zapojenim novych kapacit v koSicke;j
automobilke Volvo, automobilke pri KoSiciach Volvo. A predpokladam, zatial nemame ziadne
informacie, ktoré by mali menit’ plany na buduci rok. TakZe to je ale situdcia, ktoru bude treba
vel'mi detailne sledovat’. My ju vieme sledovat’ z hl'adiska analyzy dat, ale ti, ktori realne roz-
hodujt o pripravenosti zaCatia vyroby zo strany aj Statu, ale aj zo strany samotnych dodéavate-
I'ov, tam som presvedceny, ze nds s dostatoénym predstihom budt informovat’. Isté rizikd pre
automobilovy priemysel st spojené aj s tym horSim scendrom, ktory sme tu opisovali - to zna-
mena, dlhsi vojnovy konflikt m6ze znamenat’ poruchy v doddvkach nédhradnych dielov, ¢ipov,
roznych polotovarov, ktoré st potrebné k dokon¢ovaniu automobilov, a to samozrejme mdze

znamenat d’alSie a d’alSie vypadky.

Lukas Dzivy, Televizia Joj
Ak by som sa este mohol, ze aké oCakavate zasahy mozno od S§tatu, mozno pri tom horSom
scenari, ¢i nepride k nejakym opét’ razantnym krokom, ktoré by opét’ aj ten priemysel nejakym

spdsobom utvrdili?

Peter Kazimir, guvernér NBS

Ako bolo povedané, v prvom rade je zasiahnuty priemysel a oblast’ privatnej ekonomiky ako
takej. Domacnosti sl naozaj zatial’ chranené nasim regulacnym vzorcom. Ten vzorec je samo-
zrejme pohodlny z hl'adiska prezitia takych kratkodobych kriz, ale potom znamena vlastne také
dedicstvo, ktoré si proste - vysSie ceny energii si potom mdzeme tu ponechat’ v naSej ekonomike
a v tlaku na rast cien d’alSie a d’alSie roky - to sa stalo v podstate aj v minulosti. A s ¢im pride
vlada - my tu naozaj nekaucujeme vlady a vladu. Nepochybujem o tom, Ze v istom momente, a
nasa vlada nebude vynimkou, Eurdpska komisia a jednotlivé vlady pridu s nejakymi ochranér-
skymi opatreniami. Podstatné je to, ale ako budu nastavené. Vzdy boli problémy s adresnost’ou
a s docasnost’ou takychto opatreni, tu sme trochu skepticki. Bolo by fajn, keby sa nam podarilo
proste pripravit’ opatrenia, ktoré¢ su silne adresné, az mikrochirurgicky adresné, tym potom lac-
nejsie a vel'mi ¢asovo obmedzené. Ale to je nieo, Co odporicame celé roky a nestretava sa to
samozrejme s realitou.

W s

Mario Blas¢ak, Hospodarske noviny



Ja mam otéazky, ktoré sa tykaji temnoty, temnych farieb, mrac¢ien nad nasou krajinou. Ja som si
robil taky matematicky vypocet tesne predtym, ako zacala tato tlacova konferencia - véha troch
zloziek spotrebného kosa, to je benzin 95, nafty a LPG je 2,5 %, troSicka viac, to je na straSne
vel'a desatinnych ¢iarok, co moZzeme zanedbat’ v modelovani, a pri 40-percentnom naraste cien
ropy to vychadza na minimélne 1-percentny inflacny push len cez tieto tri polozky. Moja otazka
je, Ze €1 sa vam nezda, Ze vo svetle tychto tlakov je moznoZe aj ta centralna prognéza NBS
nateraz mozno mierne optimistickd v tom zékladnom scenari. Nehovorim o tych temnych mrac-
nach, ktoré ste ukazovali, kde bude ropa 140 a tak - to je jedna vec. Druhé vec, na ktoru sa
chcem opytat’ - pri scenari, kde bude HDP klesat’, samozrejme ddjde k vyraznému zhorSeniu
vsetkych pomerovych ukazovatel'ov. To znamend, aj vyska verejné¢ho dlhu, aj vyska deficitu
verejnych financii vo¢i HDP bude vyzerat’ omnoho horsie. Napriek teda vyssej inflacii, ze ako
sa tieto dve ako keby veci budli navzdjom nulovat’, Ze cez tu inflaciu budeme mat’ mozno do-
Casne vysS$i prijem, ale zaroven tym, ze bude zdporny rast HDP - tak ako vidite ten vzt'ah tychto

dvoch veli¢in? Dakujem.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Kazdy den, o kazdy deii dlhsie ako bude pdsobit’ tento konflikt, kazdy den, ked’ sa dozvieme o
nejakom d’alSom nejakom ataku, ktory bude likvidovat’ nejaka kapacitu na vyrobu alebo spra-
covanie ropy alebo plynu, kazdy takyto den bude znamenat’, Ze naSa prognéza, ten zakladny
scenar, je optimistickej$i. Pracujeme v prostredi obrovskej neistoty, suvzt'aznost’ tych ukazova-
telov je absolutne takd pravdiva, ako hovorite. Bol by som rad, keby sme sa netesili z do¢asnych
uspechov, napriklad lepSieho vyberu dani kvoli vysSej inflacii. Mali sme tu aj takych borcov v
minulosti, ktori sa tesili a ukazovali vysledky o tom, ako dosiahli vyborné prijmy $tatu vd’aka
10-percentnej alebo 15-percentnej inflacii. Takze toto obdobie mame zrejme za sebou a vieme,
¢o nas mdze Cakat’. Toto nie je v rukach ekondomov, toto je v rukach militaristov a generdlov
momentalne - a my sa na to naozaj mozeme iba pozerat. St krajiny, ktoré su lepSie na takuto
situaciu pripravené definiciou svojej velkosti alebo Struktirou svojej ekonomiky. Zase raz pri-
chadza moment, kde vécsie krajiny, fyzicky vicsie, s vacs§im trhom, s va¢Sou mierou samostat-
nosti alebo va¢Sou mierou nezavislosti na dodavkach niektorych energii alebo zédkladnych veci
— budu prezivat’ tieto mesiace lepSie ako krajiny, ktoré st absolutne zavislé na vyvoze a dovoze

a ktoré¢ st malé a svojim spdsobom mélo vplyvné na to, aby zmenili chod dejin. Michal...

Michal Horvath, hlavny ekoném NBS



Ja by som len potvrdil, Ze do predikcie madme zaratany vyvoj cien benzinu alebo teda inych
pohonnych latok, ktory su konzistentné s vyhl'adom pre cenu ropy a mézem to povedat’, Ze za
danych okolnosti ten vyhl'ad je optimisticky alebo éno, je tam predpoklad, Ze t4 situdcia sa v
priebehu roka upokoji vyrazne. Vyzera to tak, Ze je v oblasti obchodovania s energiami aj dost’
vel'a §pekulativnych pozicii. Aj to pohana ti sucasnu volatilitu, aj to odovodiuje tie vysokeé
urovne. Keby sa situdcia v geopolitike upokojila, nie je uplne nerealistické ocakavat’ vacsiu
korekciu v cendch ropy a v cendch plynu, ale zaroven plati, Ze podl'a informacii, ktoré mam -
a nam radia aj experti pocas rokovani vo Frankfurte - tie Skody, ktoré si narobené uz teraz na
Blizkom vychode, st takého rozsahu, ze k upokojeniu situacie, o sa tyka cien ropy a plynu,
tento rok bude velmi tazky - bude to velmi, vel'mi postupné. Co sa tyka vplyvu na verejné
financie - samozrejme aj to sme zhodnotili, aj v tom zlom scenari. Tie ¢isla vzhl'adom na to,
aky mame zaklad, nevyzeraju az tak hrozivo. V tom zakladnom scenari sa pohybujeme niekde
okolo urovne 4,3 % HDP, €o sa tyka deficitov na d’alSie roky. V tom zlom scenari to rastie k 5
%, prave preto, Ze su tam tie protichodné vplyvy. Na jednej strane méme aj vplyv na strane
prijmov, na druhej strane vysSie vydavky. Tam by som zdoraznil, Ze do 5 % nerata s nejakymi
d’alS$imi opatreniami Statu. Tie keby ze pridu, tak tie ida nad rdmec toho. Ale aj toto ilustruje,
7e aj tu sa pohybujeme proste na hrane a ten priestor pre d’alSie vyrazné plo§né pomocné opat-
renia nie je. V naSej predikcii povedzme, ratame aj s pokracujicou energopomocou a samo-
zrejme pri takomto vyvoji cien energii nakladovost’ tohto opatrenia vyrazne stipa, najmé v tom

zlom scenari.

Boris Novotiak, STVR
Ja by som sa mozno teda dopytal, teda aj vzh'adom na to, ¢o ste teda vSetko pomenovali - ako
sa teda budu mat’ Slovaci tento rok alebo vlastne ako to bude vyzerat’, ako sa budi mat’ Slovaci

tento rok, vzhl'adom na to, ze oCakavate teda aj vysSie ceny ropy, aj vysSie ceny plynu?

Peter KaZimir, guvernér NBS

My nie sme politici, aby sme sl'ubovali teraz nejaké svetlé zajtrajsky, ale ani nie sme ti, ktori
by mali teraz stradit’. Zivot tento rok bude zloZitejsi, neZ sme o¢akévali. A stale sme hovorili,
ze tento rok bude tak ¢i tak komplikovany. Odhadovali sme, Ze rast ekonomiky bude horsi ako
bol minuly rok. Pripominam vam, Ze odhad rastu ekonomiky je niekde okolo 1 % za minuly
rok, takze ak si pamitate dokonca nés$ spor s inymi institiiciami, ktoré prognézovali vyvoj na
tento rok, tak ten pribeh bol vlastne o tom, Ze sme nevideli vel'a dévodov na to, aby sme si

mysleli, ze rast ekonomiky bude v tomto roku vacsi, ako bol v minulom roku. Su institucie,



ktoré vraveli, ano - moze to byt aj lepSie. TakZe nas spor spocival v tom. Dnes ale si myslim,
ze vsetky tieto teoretické spory mozeme dat’ zo stola prec. T4 situécia je uplne ind. Méame tu
naozaj jeden zatial’ lokalny konflikt s globalnymi dosledkami. St tu jasné kazdodenné pohyby
cien benzinu a vSetkych tych produktov, od ktorych zalezi potom nakoniec dokonca aj cena
potravin a d’alSich energii, vSetkého toho, o je potrebné k zivotu. TakZe ano, hovorime o tom,
ze predpokladame rast cien alebo tlak na rast cien v tomto roku, navrat niekde k tirovni 4 %.
Tuto Groven sme zazili aj v minulych rokoch, takZe nie je to katastrofa, ale nie je to cesta nadol,
nie je to cesta k inflacii na Grovni 2 %, ale opacne - z 3 % sa mame pohnut niekde k 4 % a

mame stale obrovské rizikd, ako to bude pokracovat’ d’ale;.

Boris Novotiak, STVR

Keby som sa este mohol dopytat’ oh'adom menovej politiky. Vela sa hovori o tom, ze Eurdpska
centralna banka chce teraz zvysit’ svoje zédkladné urokové sadzby, avSak viaceri analytici pou-
kazuju na to, Ze napriklad v 70-tych rokoch, ked’ bol ropny Sok, to prave ekonomike nepomohlo
- hovorime teda o ekonomike Spojenych statov vtedy. Ako sa teda na to nahliada momentélne

- Narodna banka Slovenska?

Peter KaZimir, guvernér NBS

My nie sme ekonomika Spojenych Statov a Eurdpska centralna banka mé svoj jasny mandat,
ktory nie je Uplne identicky s mandatom FEDu. TakZe my budeme postupovat’ presne tak, ako
nam bude hovorit’ zdravy rozum a ako budeme vidiet' ddta v momente, ked’ budeme o tom

rozhodovat’. Najbliz$ie stretnutie je koncom aprila tohto roku.

Peter Majer, hovorca NBS

Dakujem pekne. Nevidim d’alsie otazky. To je od nas vietko. Prajeme vetkym krasne sviatky.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dakujem. Pekny def.



