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Peter Majer, hovorca NBS
Dobry dei, vitajte v Narodnej banke Slovenska na naSej pravidelnej tlacovej konferencii.
Aktudlnu progndézu o tom ako sa bude darit’ nasej ekonomike predstavi pan guvernér Peter

Kazimir a viceguvernér Cudovit Odor. Teraz poprosim pana guvernéra o uvodné slovo.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Prijemny dobry deni vSetkym tu na poéde Narodnej banky Slovenska. Myslim si, ze Ziadny
Specidlny uvod si hodnotenie ekonomickej situacie na Slovensku nejak nevyzaduje, pretoze
kazda jedna penazenka, kazda domacnost, kazd4 firma sa bori s rovnakymi problémami. Tymi
problémami su rastice ceny takmer vietkého atakmer viade. Dal§im problémom je
samozrejme neistota okolo vojenského konfliktu na vychod od naSich hranic. Ak by som mal
v troch vetach povedat’ ¢o sa v porovnani s tym, ¢o sme ocakavali na jar zmenilo, tak tou prvou
vetou je to, Ze inflacia bude vysSia nez sme pdvodne ocakédvali abude - aj vtomto
a pravdepodobne aj v buducom roku to bude dvojciferné ¢islo. Tou d’alSou vetou by bolo to, ze
redlne mzdy budu klesat,, takmer urCite v tomto roku a vel'mi pravdepodobne aj v budicom
roku a tou tretou vetou by bolo to, Ze rast slovenskej ekonomiky bude v tomto aj v budicom
roku pomalsi ako sme oc¢akévali povodne. Takze dalo by sa povedat’, ze st to také JoObove zvesti.
Napriek tomu sme v strednodobom horizonte, to znamend - ak hovorime o nejakom
strednodobom vyhlade, tak sme celkovo optimisticki, pri eurozone urcite, so Slovenskom je to
trochu komplikovanejSie, ale o tom trochu neskoér. Ak sa vratime trochu k inflacii, regulacia
cien plynu a tepla pre slovenské domdacnosti, regulaény vzorec, ktory v podstate postuva vplyv
trhovych cien, prenédsa sa do regulovanych cien s jednoroénym omeskanim, tak on v podstate
tento model, model regulovanych cien roztahuje zvySovanie cien v Case. A to je zdsadna
pricina, preco inflacia u nas zostane vo vysokych trovniach dlhsie, mozno dlhsie ako v inych
krajinach. To je aj hlavny ddévod, preCo hovorime o pravdepodobnosti alebo moznosti
inflacného cielenia na urovni az vySe 10 % aj v budiicom roku. Za predpokladu, Ze sa rast cien
energii vo svete spomali, pripadne dojde k miernemu poklesu v dalSom obdobi, regulované
ceny by mohli mierne poklesnut, ale az v roku 2024. Ocakavame pritom, ze cenové tlaky
v pripade potravin, ale aj d’alSich tovarov a sluzieb uz budu slabnut’ v priebehu buduceho roka.
Na vyrazny pokles inflacie si preto budeme musiet’ zrejme pockat’ aZ roku 2024. Spominal som

neistotu, ta je spojend s volatilitou na trhoch a komplikuje schopnost’ predpovedat’  vyvoj



v blizkosti, v blizkej budicnosti - vo vel’kej miere naozaj vSetko zavisi od vyvoja vojny na
Ukrajine azavisi od politickych rozhodnuti, ktoré st stymto vojenskym konfliktom
samozrejme aj spojené. Najvacsim otaznikom a najvacsim rizikom pre vyvoj nasej ekonomiky
je to, ¢i dojde k vypadkom v dodévkach plynu pre Eurdpu a pre nasu ¢ast’ Eurdpy, osobitne pre
Slovensko, ale nemusime hovorit’ len o plyne, mézeme hovorit’ aj o d’alSich energiach, v
ktorych dovoze sme zavisli prave od Ruskej federacie. Ak by k nieComu takémuto doslo,
inflacia by v budiicom mohla byt eSte vysSia a aj ekonomicky rast by mohol byt’ eSte slabsi,
mohli by sme dokonca hovorit’ v takom pripade o vyraznej recesii. To, o com hovorime nie je
ziadny izolovany jav, tento neduh, tato neistota trapi celll eurozonu, rast cien trapi tak isto celt
eurozénu, ale aj cely svet. V ned’alekom Estonsku celia 20 % inflacii, no a to ma samozrejme -
tato zmienka ma privadza k téme potreby reakcie z urovni Eurdpskej centralnej banky. Napriek
tomu, Ze mnoho toho, ¢o sa dnes s infldciou deje je mimo toho, ¢o menova politika dokéaze
rychlo vyriesit, inflaéné rizika sa naozaj zvysili a zintenzivnili, hlavne je tu proste stéle
pritomna hrozba sekundarnych efektov cez rast miezd, cez taky fenomén akoby usalaSenia sa
inflacie v hlavach l'udi, vyrobcov a predajcov na dlhsi ¢as. A to je situdcia, v ktorej tvorca
menovej politiky musi reagovat. Co to v preklade znamena, znamena to, ze po dekade so
zapornymi a nulovymi sadzbami prichadza zmena kurzu. Ona uz prisla ako ste si sami vSimli,
avizovali sme na Grovni ECB najprv zastavenie pandemického programu nakupu aktiv a teraz
v podstate sme oznamili od 1. jala ukoncenie aj toho klasického - tej vlajkovej lode
kvantitativneho uvolmiovania programov APP. Ale urcite si to v§imli aj nasi obCania a to na
vyske trokov na tiveroch na byvanie napriklad, kde klienti bank reagovali napriklad refixaciou
a je evidentné, ze sa v oblasti financovania nieco deje a je to proste sprava, ktort musi prijat’
kazdy ako realitu a to znamena - tou realitou bude, ze naklady financovania sa pre domacnosti,
ale aj pre firmy zvysia. V juli pristipime k prvému zvySovaniu sadzieb a potom budeme
pokracovat’ v septembri ana zdklade konkrétnych udajov sa rozhodneme ako budeme
pokracovat’ v d’alSich mesiacoch do konca tohto roku. Neprichddza vSak ziadny Sokovy alebo
skokovy alebo ani raketovy rast urokov, hovorime o postupnom naraste a hlavne v snahe
dostat’ sa z negativneho pasma sadzieb do sféry prirodzenych cCisel. Tu je z méjho pohl'adu
rozumnejSie konat’ preventivne a prichddzajice data ma len utvrdzuji v tom, Ze nie je dovod
vahat, zaporné Grokové sadzby musia byt v septembri minulostou. Som presvedceny, ze je
potrebné vel'mi otvorene a transparentne hovorit’ o tom, ¢o pride. Cudia a ekonomika sa na to
musia pripravit’. Z naSich analyz je zrejmé, ze — a mozno vas to prekvapi, ale domacnosti st na
tom lepSie ako mnohé malé a stredné podniky. Vnimame to tak, Ze domacnosti budi mat’ aj

dlhsi ¢as na to, aby sa pripravili na tato zmenu, ale to je proste realita, s ktorou musime vediet’



zit. Treba si uvedomit, Ze ideme spristupiiovat’ monetarnu politiku v ¢ase ekonomického
ochladenia, tzn. my tu mame problémy tak ¢i tak s ekonomickym rastom a do velkej miery je
to samozrejme spojené aj s vojenskym konfliktom na vychod od nasSich hranic a je pravdou, ze
zvySovanie sadzieb alebo zvySovanie ndkladov financovania nebude poméhat’ rastu, ale bez
ohl'adu na sucasné nastavenie menovej politiky nds cakaji Styri roky slabého rastu a mozno
v niektorych krajinach eurozony vratane nas aj prechodné obdobie technickej recesie, ale toto
naozaj zavisi od vel'mi - do istej miery pesimistickych scendrov, ktoré maju v rukdch mozno
viac I'udia v uniformach ako civili a politici alebo ekonémovia. NajdolezitejSie vsak je, ze
v horizonte roku 2024 a d’alej to pre ekonomiku vyzera priaznivo, €o je podl'a mia dobra sprava
tak pre trh prace ako aj rozpocet domacnosti.

Moje posledné pozastavenie bude pri dlhodobych vyhliadkach Slovenska. Vyhlad pre
zivotnll Groven u nas na d’alSie roky je viditelne horSi ako sme to videli v nasich minulych
predpovediach. Dévodmi s oakavané vypadky v medzindrodnom obchode, naSa dlhodobé
zavislost’ na vychodnych trhoch no a toto vsetko samozrejme st dévody, ktoré su sice pomerne
mierne, ale nie su zanedbatelné. VSimame si zrejme pokles sukromnych investicii a treba
povedat’, Ze rast nasej ekonomiky by v takejto situacii mohli podporit’ verejné investicie, ale tu
Slovensko vyrazne zaostava. TakZe plati to aj pre sikromné aj verejné investicie. Mame v tejto
oblasti problém atreba povedat, Zze lepSie Cerpanie a ucinnejSie vyuZzivanie prostriedkov
z fondov Eurdpskej tnie je obrovskou prilezitostou ako pretvorit krajinu na modernejSiu
krajinu, na krajinu, ktord bude odolnejSia voci vonkaj$im vplyvom. Pravdou ale je, ze tato
prilezitost’ dlhodobo zanedbavame, mam na mysli Cerpanie eurdpskych fondov alebo mozné
cerpanie prostriedkov, ktoré su spojené s planom obnovy a to je proste redlne riziko, ktorému
je nasa krajina vystavend. Eurofondy st naozaj jedny z nastrojov, kde chronicky zaostdvame
a pokrok v tejto oblasti by mohol naozaj zlepsit vyhliadky pre mozni zmenu nasho
ekonomického modelu, pre zlepSenie verejnych sluzieb, pre zmenu Struktiry zamestnanosti.
Takze to su, ale vSetko proste nase bol'acky, s ktorymi zijeme aj desiatky rokov a nie je vzdycky
ochota politickych elit tieto problémy riesit’ a to hovorim aj z vlastnej skusenosti. Tol'ko teda

na uvod a ja by som potom vyuzil pritomnost’ pana viceguvernéra, aby pokracoval v detailoch.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Dobry dent vam prajem aj ja. Takze tento prvy, tusim dnes je prvy letny den, takze akurat
davame taku letnt1 prognozu. Aj ked’ musim povedat’, Ze v poslednom ¢ase vel'mi t'azko sa robia
tie prognoézy vzhl'adom na to, Ze dost’ rozhodujuce st faktory, ktoré nie su ani az tak

ekonomické, ale stvisia od rozhodnuti jednotlivcov alebo vlady ¢i uz v oblasti regulovanych



cien, balicka opatreni alebo vobec doddvok plynu zo zahranicia. TakZe vel'mi tazko sa robia
nejaké presné, kvantitativne Cisla. Skor ¢o je také istejSie je taky pribeh, ktory vidime pred
sebou a ten nie je vel'mi priaznivy, vlastne stojime medzi dvoma mlynskymi kamenimi. Na
jednej strane je inflacia a vysoké ceny na druhej strane krehka ekonomicka aktivita a nie je
jednoduché vlastne manévrovat’ medzi tymito problémami. TakZe ako vyzera v hrubych rysoch
nasa progndza uz hovoril pan guvernér, takze ja len zopar grafov ukazujem, ked’ uz sme
v Narodnej banke tak, aby sme teda videli aj nieCo kvantitativneho charakteru. To, ¢o vidi
v zasade kazdy, ak ide do banky po uver, ze ultra nizke Grokové sadzby uz skoncili. V zasade
aj v prognodze ratame s tym, Ze urokové sadzby ¢i uz na kratSom alebo dlh§om horizonte budu
vyssie a dokonca tieto predpoklady, ktoré samozrejme vzdy vznikaju na zaciatku tej prognozy
uz dnes by vyzerali indk, tak uz dnes by tie urokové sadzby boli pravdepodobne na tom
horizonte eSte vyssie, takze z tohto titulu to bude vplyvat’ nielen na hypotekarny trh, ale vobec
aj na financovanie malych firiem, strednych firiem alebo hoci aj vlad. TakZze to relativne vel'ka
zmena v tych predpokladoch, ktoré mame oproti predchadzajiicej nasej prognoze. Co sa tyka
ale celkového zahrani¢ného dopytu, tak tam nejaké velké zmeny nebadat’. To je ale zla sprava,
lebo uz v predchadzajicej progndze sme ratali s tym, ze tie vypadky v tych dodavatel'sko-
odberatel'skych retazcoch, no covid policy v Cine a daldie veci brzdia zahrani¢ny dopyt
a zatial' bohuzial’ sa to vel'mi nezlepSuje, takze tam drzime vlastne ti liniu, ktora sme
predpokladali aj pri predchadzajucom vydani ekonomického a menového vyvoja. Takze ak by
som teda mal povedat’, ze minule sme teda hovorili o dvoch scendroch - nejaky mierny a nejaky
hor$i vojnovy scendr, tak zatial sme niekde medzi nimi, ale ovela blizSie k tomu
miernenejSiemu scendaru, to znamend, Ze zatial' na Stastie sa neprejavili tie mozné rizikové
faktory, ktoré mohli naSu ekonomiku vyraznejsie potiahnut' smerom nadol, takze ked’ vidite
tam tu preruSovanu ¢iaru, to bol ten nas miernejsi scendr, druhd ¢iara od konca a teraz sme
troSku pod tou ciarou takze v zdsade kvalitativne az tak vela sa toho nemeni. To, ¢o nas
pozitivne tiez prekvapilo, je relativne silna spotreba domacnosti, ktora ale vyuzila aj tie ispory,
ktoré boli nahromadené pocas korona krizy, ¢o sa samozrejme neda nejak dlhodobo tahat’,
takze predpokladame, ze nésledne potom tie ceny vysoké sa prejavia aj v tom, Ze ta realna
spotreba bude musiet’ byt’ pomerne nizsia.

Dalsia dobra sprava - hovorim aj nejaké dobré spravy, aby sme nemali, nesli na
dovolenku len pesimisticki - trh prace je relativne odolny. Tzn., Ze vidime aj v tej
zamestnanosti, ze naozaj sa ndm dari pomerne dobre udrziavat’ a dokonca aj navySovat’ pocet
pracovnych miest, na druhej strane je to v zasade aj taky problém, ze ked’ ta4 zamestnanost’ ide

relativne dobre, tak stale su firmy - napriek tomu, Ze st problémy s dopytom a s cenami - tak



stale firmy hlésia najmé v oblasti vysSej pridanej hodnoty, Ze nemaji koho vel'mi zamestnavat’,
takze to je relativne taka zvl4stna situacia v obdobi krehkej ekonomickej expanzie. Co sa tyka
miezd, tak mzdy pochopitel'ne naberaju troSku na intenzite vzhl'adom na vysSie ceny a tym
padom aj firmy dédvaji o Cosi vySSie mzdy a keby sme to chceli porovnat, ze ¢i sme uz
prechadzali cez podobné obdobia v minulosti, tak to mdzete vidiet’ na tom pravom grafe, kde
v tom kruhu je desat’ rokov dozadu, kedy vlastne po tej euro-krize, ked taktiez naréstli ceny
energii, tak sme tiez mali pokles tych redlnych miezd a nieCo podobné ¢akame aj teraz, takze
zase nehovorime o nejakom katastrofickom scenari. Cez podobné obdobie sme prechadzali
pred desiatimi rokmi. Takze v inflacii bohuzial’ tam t4 Sipka stdle smeruje len smerom nahor
a pravdepodobne to tak bude eSte isti dobu. Zatial’ t4 nasa prognéza, preco hovoril pan
guvernér, ze v tomto roku o¢akavame dvojcifernu inflaciu a pravdepodobne aj v budicom roku
— to stvisi s tym, Ze zatial’ tam ratame s tym regulaénym vzorcom, ktory je, ale samozrejme
v médiach uz boli spravy, Ze mozno teda alebo s nejakou viacSou istotou budi nejaké nové
kontrakty ponuknuté domdcnostiam. V takom pripade t4 inflacia by nemusela byt uz
dvojciferna v budiicom roku v zavislosti aj od toho kolko 'udi si vyberie ktori moznost, tak
modZeme sa dostat’ niekde blizsie, mozno k tym 8 %. TakZe prave takéto zdsahy mdzu do tej
prognozy relativne silno zasiahnut. Druhd vec, ktori sme zatial eSte nemohli priamo
premietnut’ do nasej prognozy, to je ten bali¢ek opatreni, ktory je teda naspét’ v parlamente
a uvidime teda, ze s akym osudom a ak sa nieco prijme, pochopiteI'ne to sa potom médze odrazit’
v spotrebe domdacnosti.

Co sa tyka inflacie trosku podrobnejsie tak to, o sme mohli vidiet v minulosti, stale
plati, ze potraviny a energie su drahé, na druhej strane uz badat’ niektoré znaky nérastu inflacie
aj celoplosnejsie, to znamena, ze prvé lastovicky nejakych sekundarnych efektov tam su, aj
prave preto je dolezité, ze aj teda Eurdpska centralna banka zacina sprisiiovat’ menovu politiku
vzhl'adom na to, Ze kratkodobo s tym vel'mi vel’a robit’ nevieme, ale strednodobo tie sekundarne
inflacné tlaky st z vdcSej Casti teda vrukdch centrdlnych bank. TakZe kedze nemame
premietnuty zatial’ ten bali¢ek, nevieme aky osud bude mat’, tak veI'mi nemenime ani prognozu
inflacie - prognozu deficitu verejnych financii a tak isto aj dlh, stdle o¢akdvame niekde v tesne;j
blizkosti tej hranice 60 %. Na zaver uz len dva grafy, ten prvy graf je o tom, Ze prave v takychto
obdobiach kedy t4 ekonomicka aktivita je nizka a zarovenn mame k dispozicii relativne vel’ky
objem penazi z eurofondov, tak ta lopticka je vel'mi vysoko, ale nedokaZzeme ju zasmecovat'.
V zésade ako vidime maloktora krajina je eSte na tom horSie nez Slovensko na tom pravom
grafe — takze toto by ndm enormne mohlo pomdct, keby sme vedeli tieto fondy Cerpat’ prave

v takychto obdobiach efektivnejsSie a rychlejsie.



No a posledny graf, to s tym trosku suvisi, to je vyvoj investi¢nej aktivity. V zasade uz
ista dobu tahdme pod nejakym dlhodobym priemerom a vSetci vieme, Ze nejaka takd, ze
ruzovejSiu budicnost’ ta spotreba ndm nezabezpecuje, tam naozaj potrebujeme investicie,
inovacie, ktoré by trosku pomohli zvysit’ ten nd$ rastovy potencial do buducnosti. Posledny
slide uz len sumarizacny, kde mozete vidiet bohuzial’, Ze tie najvacsie zmeny v tomto roku si
prave v tom, ze rast bude niz$i a inflacia vyssia. S tou inflaciou suvisi aj to, Ze nomindlna mzda
bude taktiez vysSia a mozno jedinou takou pozitivnou spravou na tomto slide je zamestnanost’,
kde ocakdvame v tomto roku, ze nad’alej budeme tvorit’ viac pracovnych miest ako zanikne

v ekonomike. Takze tol’ko z mojej strany, d’akujem pekne a teSime sa na vase otazky.

Peter Majer, hovorca NBS

Dakujem pekne, prvia otazku méa TA3, nech sa paci.

Redaktor, TA3

Jedna otazka k tej hrozbe technickej recesie, ktoru ste spominali pan guvernér. Ak sa nemylim
hovorili ste aj o Slovensku, Ze teda je takyto scendr by sa nas mohol tykat, tak bud’'te prosim
konkrétnejsi, samozrejme hovorime hypoteticky, ale za akych okolnosti by to mohlo nastat’,

akoby to mohlo vyzerat’, aka hlbok4 by tato recesia bola a kedy by mohla prist’. Dakujem pekne.

Peter Kazimir, guvernér NBS

No zrejme odpoved’ vo vSetkych Castiach odo mna nedostanete, pretoZze mojou tlohou tu nie je
naozaj strasit’ alebo nasou ulohou tu proste nie je vytvarat’ nejaku blbu néaladu, aby som sa
pojmami dostal niekam dozadu. Pravdou je, Ze my potrebujeme pracovat’ pri progndzach
s nejakymi technickymi predpokladmi, na ktorych sa potrebujeme nejako zhodnut’ - myslim si,
7e naprie¢ eurozénou su takéto predpoklady vytvorené, technicky vds mézem informovat’ - je
to vlastne predpoklad, Ze na tri Stvrtroky budeme odstrihnuti napriklad od plynu a ze eurdpska
solidarita sa materializuje do podoby 25 % saturacie, tzn. dostaneme nahradu v podobe
Stvrtinovej nasej rocnej spotreby alebo potreby. V takom pripade by naozaj nas priemysel, ¢ast’
nasho priemyslu by bola vyznamne dotknutd, no a v takom pripade hovorime o technickej
recesii niekol’ko percentudlnych bodov ako keby ekonomického poklesu medziro¢ného, to
predpokladame v takomto pripade. Ale ked’Ze to je predpoklad, o ktorom nevieme, nepozname
premenné, museli sme sa v podstate zhodnit' na nejakom teoretickom predpoklade, takze
varime z vody, ak chcete uplne otvorene a je to proste jeden z najhorsich scenarov, ktory by

sme predpokladali. Ale ak si v§imate, tak my v podstate ekonomicky rast pravidelne od



prognodzy k prognoze zhorSujeme, obaja si pamétame eSte v podstate ruku hore v podstate na
konci minulého roka, ked’ sme predpokladali aj rozpocet na tento rok, ak si dobre pamétam, bol
tvoreny na odhade ekonomického rastu niekde na Grovni 5 — 6 %. Pozrite si kde sme, kde sme
dnes. Na minulej progndze sme hovorili o tom, Ze najblizSie roky budeme niekde medzi 2 — 3
%, teraz sme pod 2 %. Uvidime, o donesie jesen a to su proste premenné, s ktorymi musime
pracovat’. Realitou naozaj méze byt aj - nazvime to - technickd recesia, technicka preto, ze
zéavisi od proste technického vypnutia napriklad plynu a od snahy kompenzovat’ takéto vypadky
a to uZ je samozrejme na strane vlady, vlad a Eurdpskej tunie, aby nas zachranili - ekonomicky

rast - tak ako sa len bude dat’.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Len jedna veta, ze ako aby som to nejak tak jednoducho ilustroval, tak v minulosti, ked’ sme
robili prognozy a museli sme robit’ nejaku reviziu, 2 percentudlne body dole alebo hore, tak to
bolo vicsinou pre nas prekvapenie, teraz v tejto situdcii, v tejto neistote plus minus 5 bodov
vobec nie je ziadnym prekvapenim, zase ta situdcia je taka neistd, ze hocijaké také vaznejsie
rozhodnutie, ¢i uz odstrihnutie od plynu alebo z jednej alebo druhej strany mdze naozaj Giplne
preskrtnit’ tato naSu tabulku a budeme musiet’ ju prekreslit’ znova. Bohuzial’ t4 neistota je

v tejto dobe obrovska.

Richard Juris, TV JOJ

Pén viceguvernér, vy ste tu naznacili isty taky paradox, Ze t4 nezamestnanost’ a zamestnanost’
resp. v 2012, ked sme tu sedavali a tak d’alej, tak bol masivny nastup nezamestnanosti, teraz
vlastne firmy maji vyssie inputy, musia Casto stat, bude je tam tlak na vyssie mzdy, napriek
tomu predikujete narast zamestnanosti, v podstate aj v¢era bolo ministerstvo prace, ze - OK.
Ako je to mozné, nie je to len také ticho pred burkou alebo naozaj si myslite, Ze td zamestnanost’

bude nad’alej rast™? To mi tak vita v hlave.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Naozaj si to myslime, inak by sme to nedali na ten graf, ale 4no - je to paradox, ale tento paradox
vidite takmer vSade, to znamena, Ze aj v Spojenych Statoch napriek tomu, ze tie ceny rastu, tak
stale ta zamestnanost’ je extrémne odolna a zatial' samozrejme nehovorime o tom, Ze to bude
nejaky dlhodoby trend, lebo bude tu pochopitel'ne pdsobit’ aj starnutie populécie najmé v tych
dal$ich rokoch. Ked sa na to pozriete do tej tabulky, tak tam uZz v zdsade ratame s tou

stagndciou. Tak mozno by som nehovoril, ze ticho pred burkou a povedal by som, Ze také, ze -



dobry rok pred moznou stagnaciou, to by som asi tak povedal, ale je to vel'mi individualne. My
tu stale hovorime o trhu prace, ale my neméame jeden trh prace, vel'mi inak vyzera situacia na
trhu tam, kde hovorime o vysSej pridanej hodnote, kde naozaj velmi tazko zohnat
kvalifikovanych I'udi a trosku inak vyzera situdcia mozno v niektorych regionoch alebo prave
pri tych pracovnych prilezitostiach, kde nie su potrebné az také vaznejSie zru€nosti. Ale
pozitivom je aj to, Ze mame tu zhruba 80 tis. registrovanych l'udi z Ukrajiny a z toho 10 tis.
Robi - aj to vlastne pomaha tym c¢islam, aj ked’ sa samozrejme su to vacSinou teda zeny a tym
padom tie pracovné ponuky st mozno takého kratSieho a menej sofistikovaného charakteru, ale

odraza sa to potom v tych nasich ¢islach.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Ak by som mohol doplnit’, tak ddvam do pozornosti naSu spravu o finan¢nej stabilite, ktora bola
minuly tyZden prezentovand a v nej na zdklade mikrodat hovorime o analyze, ktora prindsa isté
mraky na toto jasné nebo, pretoZze hovorime otom, ze pri stavajucom tlaku vysokych
materidlovych vstupov, teraz mam na mysli materidly, energie, tak az jedna pétina podnikovych
uverov sa mdze dostat’” do tazkosti - s ¢im je samozrejme spojena aj ochota zamestnavat’,
zvySovat’ mzdy, takze z tohto pohl'adu je tu istd zépletka, na ktort hlavne mensSie, malé, stredné
a mikropodniky nemusia byt dobre pripravené. Jedna vec, Ze je to riziko pre banky a pre
finan¢nu stabilitu a druhé vec je to samozrejme aj riziko, ktoré méze byt nasmerované aj k trhu
prace. Ale v kazdom pripade dnes vnimame niekol’ko Stvrtrokov za sebou iny trend, a to je
absolutny nedostatok kvalifikovanej pracovnej sily, teSime sa naozaj ztych 10 tisic
zamestnanych Ukrajincov, ale pravdou aj je, Ze ddvno dozrel ¢as na premyslent migracni
politiku v krajine, aby to nebolo len ad hoc ako teraz pod vplyvom vlastne vojenského
konfliktu, ale aby to bol premysleny proces, ktory znamend nejaku ponuku pre konkrétne
skupiny l'udi z konkrétnych krajin s konkrétnym vzdelanim, tak ako to robia aj niektoré iné
krajiny, lebo potom sme vlastne vystaveni len nejakej ad hoc reakcii ako je to napriklad

v pripade teraz ukrajinskej krizy.

Richard Juris, TV JOJ
Este jednu, ak mozem, mozno l'ud’om vysvetlit, ste povedali, Ze mzdy porastu, zacali ste, ze
realne klesni, mozete tak I'udsky vysvetlit, Ze o sa udeje s tou penazenkou toho bezného

¢loveka, Ze prec€o teda klesnu?

Peter KaZimir, guvernér NBS



Redlne v tomto roku v priemere samozrejme, hovorime o priemernych ¢islach, redlne mzdy
poklesnt, pretoze aj ked’ mame vel’ky nominalny rast platov, niekde okolo 8 — 9 %, priemerna
inflacia v tomto roku bude naozaj dvojcifernd, hovorime niekde okolo ¢isla 11, dnes to vidime
na tejto tirovni. Cize nominalny rast miezd nebude stagit’ na to, aby si ludia vlastne udrzali
zivotnu Uroven z pohladu tlaku cien. V buducom roku ten pokles redlnych miezd, dnes ho
vidime v tych tabul'’kach ako to vidite pred sebou a ten je ovel'a mensi, ale dokonca nemusi sa
ani zrealizovat a tu vlastne sa odvolavame na ten disclaimer, ktory pouzil pan viceguvernér.
V nasej prognéze naozaj zatial’ nerdtame so zmenou regulacného vzorca, ktory uz bol minuly
tyzdent avizovany v ministrom hospodarstva, ktory avizuje niz$i ndrast regulovanych cien
hlavne v oblasti plynu, nepozname tie mechanizmy, nemohli sme ich tym padom
zakomponovat, ale v takom pripade by zrejme inflacia, priemernd inflacia v budicom roku
nebola dvojciferna, ale o Cosi nizSia a mohla - nominalny rast miezd by ju mohol pobit’, to
znamena nemuseli by redlne mzdy v budiicom roku klesat’. Okrem toho sme samozrejme na
zaCiatku kolektivneho vyjedndvania a to aj v sukromnych firmach, ale hlavne vo verejnom
sektore, ktory ako viete, tento rok ma vlastne na ro¢nej baze ma rast miezd na trovni 1,5 %
verzus 11 % inflacie, takze tie tlaky tam samozrejme st a da sa predpokladat’, Ze sa prenest
zrejme do kolektivneho vyjednavania v budiicom roku, takze toto su nase odhady. Ale sme
vel'mi silno presvedceni, ze v tomto roku poklesnt redlne mzdy a je tu riziko, Ze mohli by

poklesnut’ aj v budiicom roku, ale to ma do velkej miery v rukach naozaj vlada.

Daniel Hornak, Agentira Bloomberg

Pan Kazimir, ako ¢len Rady guvernérov ste predpokladdm zainvolvovany do pripravy toho
nového nastroja na potlacenie fragmentacie - ¢i by ste mohli priblizit’ teda, ako to vyzera, ako
by mal fungovat’ v praxi, ¢o I'udi zaujima je, ako planuje ECB - na jednej strane bojovat’ s tou
vysokou inflaciou a zarovei nakupovat’ viac dlhopisov tychto problematickych krajin, ako by

to v praxi malo fungovat'? Dakujem.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Najprv by sme asi mali slovenskému divdkovi a posluchacovi trochu vysvetlit, ¢o je to
fragmentécia, lebo fragmentacia znie ako choroba — to slovo. A ono to vlastne nie je ni¢ iné,
len odli$ny vyvoj na finanénych trhoch napriklad vo vzt'ahu k rizikovym prirazkam. Tu si treba
uvedomit’, Ze Cast’ tejto fragmentacie — choroby - ma uplne fundamentélne proste priciny a tie
su dané napriklad chronickou neochotou politikov na ndrodnych trovniach riesit' svoje

Strukturdlne problémy a slabosti. To je jeden, tak by som to povedal, prirodzeny dévod preco



st rizikové prirazky k vladnym dlhopisom niekde vysSie a niekde nizSie. A potom druhym
dovodom je opidt’ chronicka neochota uz aj eurdpskych politikov dobudovat’ architektiaru
monetarnej Unie a to znamena ochota viacej ako keby zdielat’ fiskalnu a hospodarsku politiku.
Lebo vieme, ze tu mame 28 v podstate moznych fiSkalnych politik atym padom aj
ekonomickych cyklov, ktoré vytvaraju problémy napriklad v oblasti fragmentacie. Ja viem, Ze
je to dneska vel'mi popularna téma, ale my sa najprv naozaj musime dohodnut’ a definovat’ co
to v skuto¢nosti fragmentacia je v konkrétnych parametroch a nesmieme pri tvorbe takéhoto
programu alebo nastroja, mechanizmu zabudnut’ na tie prirodzené fundamenty a na to, Ze ECB
a vobec monetarna politika nemoze riesit’ vSetky problémy ani l'udstva a uz vobec nie Europy.
Tak isto nikto sa nesnazi riesit’ to, ze severania maju menej slnecnych dni ako juzania. Takze
to je tiez proste prirodzené rozdelenie uloh, ktoré tu proste mame. Takze ak hovorime
o fragmentécii Casto sa klope podl'a mia na zl¢ dvere a kI'icové a podstatné je to, aby sa
ekonomiky ¢lenskych krajin eurozony modernizovali, aby boli viacej - aby sa inovovali, aby

boli viac rezistentné voci problémom, ktoré prirodzene prichadzaju.

Daniel Hornak, Agentira Bloomberg
Pardon, este jedna otdzka, ¢o sa tyka trokovych sadzieb, ¢i by ste mohli teda upresnit’ ten
vyhl'ad na september. Znamena to, Ze vy skor budete zastavat’ poziciu zvySenia o 50 bazickych

bodov alebo ako to mame vnimat’? Dakujem.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Ja m6zem len zopakovat stanovisko, ktoré bolo zverejnené po rokovaniach v Amsterdame, to
znamena - panuje by som povedal vidc¢Sinova zhoda na tom, aby sme zacali so zdvihanim
sadzieb v juli a to pri vedomosti, ktort sme mali o konkrétnych datach eurozony zacat’ vlastne
25-bodovym nérastom sadzieb a pokracovat’ v septembri vysoko pravdepodobne 50-bodovym
a s tymto navrhom ja nemam ziadny problém, ale s jednou vyhradou samozrejme, musime si
pockat’ este aj na Cisla junové, ktoré dostaneme teda v zavere juna, takze to je jedind moja

vyhrada, potrebujeme vediet’ aj tieto konkrétne Cisla.

Ivan Tomanek, RTVS
Dnes alebo zajtra sa teda rozhodne o prorodinnom balicku. Ak by teda uzrel svetlo sveta, tak
od budticeho roka hrozi, Ze to bude zat'az na verejné financie takmer 1 % hrubého domaceho

produktu. Ako vnimate to, Ze tieto peniaze nie su vobec kryté v rozpocte?



Peter KaZimir, guvernér NBS

Myslim si, Ze sucast'ou prognozy je samozrejme aj pohlad na to, ako vidime dlh a deficit, takze
podla nas opidt’ vtejto progndze nie su zapocitané dopady stokrat velebeného a stokrat
preklinaného protiinfla¢ného balicka, takZe tieto dopady tam nie st zatial’ zakomponované, ale
vidite, Ze ten vyvoj dlhu zatial’ nepovazujeme za dramaticky, je niekde na Grovni 60 %, nie je
dramaticky z hl'adiska dynamiky vyvoja, ma samozrejme svoje suvislosti a dopady s celkovymi
fundamentami ekonomiky a ako je Slovensko aj vnimané, takze pred nami je samozrejme
nejaky konsolida¢ny plan aj podla nasich vnutornych pravidiel, ale aj podl'a SGP, pravidiel
Paktu stability a rastu Europskej tinie, takze toto je bez nejakych, tento profil dlhu, ktory vidite,
je bez nejakych osobitnych konsolida¢nych usili. Samozrejme prijatie opatreni mandatérneho
charakteru dlhodobého bez finan¢ného krytia bude znamenat’ d’al§iu zat'az na verejné financie,
to je proste Uplne jasné. Ak vidite vyvoj deficitov, tak proste paradoxne vidime nérast v roku
2024, ale to je kvoli Specifickym podmienkam kontraktu o doddvke vojenskej techniky, no
aktomu si samozrejme mozete pridat 1 %, pokial takéto opatrenie nebude kryté bud’
konkrétnymi d’alSimi legislativnymi krokmi v oblasti danovej politiky alebo ak nam bude
Stastie priat’ ako prialo v posledné roky, tak su tu nadprijmy, ktoré by mohli toto riziko nejako
d’alej proste zniZovat. A poslednd veta, ten, je uplne legitimne proste diskutovat’ o podobe
takychto opatreni a ja mdéZem vnimat’ tento mix, ktory je dneska na stole ako jeden z typov

socialnej politiky, pre ktory sa ta ktora vladna vacsina rozhodla.

Roman Cuprik, Dennik Sme

Ja by som mal eSte otazku na pana guvernéra ohl'adom zrusenia jeho stihania, teda ked’ uz tato
kauza skoncila, resp. to samotné stihanie bolo zastavené, tak by som sa chcel opytat, ze ¢i by
ste mi mohli povedat’ v akom vztahu ste s panom Zilinkom, ked’ze na pol'ovnickej chate sa

spominalo, Ze nad vami drzi akdsi ochrannu ruku, ¢i by ste mohli tieto vase vzt'ahy opisat’.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dobre, asi dve vety, lebo myslim si, Ze to sem urCite nepatri, ale nikdy som nekomentoval
rozhodnutia justi¢nych orgdnov, ani ked’ boli nasmerované proti mne, ani ked’ su nasmerované
v prospech miia. V tomto by som rad pokra¢oval. Pana doktora Zilinku som v Zivote nevidel
a nestretol, vedome som sa s nim nestretol, nepoznam ho. To je vSetko, ¢o vam k tomu viem

povedat’.

Roman Cuprik, Dennik Sme



V tej vec by som sa eSte opytal, Ze preco si myslite, Zze o vas FrantiSek Imrecze teda vypovedal,

tie skuto¢nosti, ze teda ste vraj vybavovali urychlenie konania vo¢i nejakym firmam?

Peter KaZimir, guvernér NBS
Opédt zopakujem to, ¢o som mnohokrat zopakoval, ze som sa nedopustil Ziadneho
protipravneho konania, nikoho som neuplécal a ziadnym spésobom som sa ani neangazoval ani

v prospech ani v neprospech nejakych danovych konani.

Roman Cuprik, Dennik Sme

Cim si teda vysvetlujete ta jeho vypoved?

Peter KaZimir, guvernér NBS

Opak musi niekto dokézat’ a ja tvrdim, Ze je to tak, ako to je. Dakujem.

Peter Majer, hovorca NBS

Dakujeme pekne a prajeme prijemné leto.

Pani Kacalkova, Slovensky rozhlas
Ja mam ete otazku k téme - mohli by ste tak Pudskou re¢ou mozno, pan Odor alebo pan
Kazimir, Zze dé sa to vidiet’ az tak Cierne, ze to postihne strednu triedu, Ze im klesne Zivotna

urovei alebo teda konkrétne na ta strednti triedu sa pytam, ako ich to méze zasiahnut'?

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Tam su vlastne také parametre, ktoré st dolezité¢, najma pre tie nizSie triedy - ako zivotné
minimum napriklad, ktoré ked sa neaktualizuje o ti infldciu, tak samozrejme najméi
domacnosti, ani nie ta strednd trieda, ale viacej tie nizSie prijmové skupiny s zasiahnuté
a stredna trieda da sa povedat’, ze bude stracat’ tak v priemere, ¢o sme ukazovali aj na tom grafe,
nieCo podobné ako tomu bolo pred tymi desiatimi rokmi, ze dva roky mézu byt v minuse
a potom uz dufame, ze tie ceny nepdjdu d’alej a vypadnu z tej inflacie tie vysoké narasty
a vratime sa naspét’ na nejakt normalnu trajektoriu. Takze toto ovel'a viac zasahuje do Zivota
nizkoprijmovych a samozrejme aj stredna trieda to pociti, ale prave preto vSetky tie opatrenia
by mali smerovat’ k tomu, aby sme zabezpecili pre tych najzranitel'nejSich adekvatny prijem aj

v ¢asoch vysokej inflacie.



Peter Majer, hovorca NBS
Dakujeme pekne, to je nasa oficidlna ¢ast’ tlatovej konferencie a ete dodam, Ze ak by ste mali
zédujem nahrat’ si nieco k zaokruhl'ovaniu ndkupov jedno a dvojcentoviek, mame tu experta

Andreja Slizika. Dakujem vel'mi pekne.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dakujeme.



