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Peter Majer, hovorca NBS

Dobry den, vitajte v NBS na naSej tlacovej konferencii. NaSu najnovsiu jarn
prognézu alebo ekonomicky a menovy vyvoj predstavi guvernér NBS Peter
Kazimir a viceguvernér NBS Ludovit Odor. Teraz poprosim pana guvernéra

0 avodné slovo.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Déamy a pani, dobry defi, dovol'te aj mne privitat’ vds na pdde Narodnej banky
Slovenska a dovol'te mi, aby sme vam spolu s panom viceguvernérom proste
priniesli nasu najnovsiu prognézu. Aj ked’ nalady v ekonomike sa menia rovnako
ako pocasie vonku, musim povedat’, ze na$ pohl'ad na to ako sa nam bude darit’
Vv najblizsich rokoch sa oproti tej zimnej prognéze velmi nemeni. Ak by som mal
definovat’ mozno jednou vetou ako vidime nasu najblizsiu budicnost’, tak by to
bola asi veta nasledovna: Je to postupna stabilizacia, ale stabilizacia s rizikami,
ktoré ak sa naplnia, dost’ neprijemne prekvapia aj pri inflacii a to smerom nahor
a pri ekonomickom raste zase smerom nadol. My si vel'mi dobre uvedomujeme
zataz na l'udi a na ekonomiku v podobe dvojcifernej inflacie, to su proste Cisla,
s ktorymi Zijeme posledné roky a mesiace. Tato inflacia oslabuje kiipyschopnost’
a zasadnym spdsobom dolieha aj na najviac zranite'né skupiny obyvatelov.
Dobrou spravou je, ze tento rok zacne tempo rastu cien naozaj klesat’, no aj
napriek tomu sa priemernd miera inflacie dostane pod hranicu 5 % podl'a nés az
v roku 2025. RychlejSiemu poklesu inflacie k ciel'u 2 % budu totiz branit’ ceny
energii. Dnes ceny energii pre domacnosti na Slovensku neodzrkadl'uja totiz
vyvoj na svetovych trhoch atoto, tento fakt nds samozrejme dobehne

V nasledujicom obdobi. Znamena to, Ze narasty cien priblizne o 20 az 30 %



v d’alSich rokoch sa stanu realitou, samozrejme do vel'kej miery to bude moct’
ovplyvnit ti-ktord vlada svojimi rozhodnutiami. Je to totiz odvratena
stranka naozaj docCasnych vladnych opatreni a to zvySuje zotrvacnost’ inflacie
Vv Case. Bolo by preto dobré prehodnotit’ spdsob a frekvenciu Gpravy cien energii
pre domacnosti, aj kompenzaciu ich dosledkov pre r6zne skupiny obyvatel'stva
a budovat systém, ktory je adresnejsi a mozno aj lacnejs$i. Vhodnymi zmenami by
sa dala obmedzit’ zotrvacnost’ inflacie a dosledky pre verejné financie by mohli
byt’ tak isto nizSie a boli by sme radi, keby sme sa dozili opatreni, ktoré by
smerovali aj k znizovaniu samotnej spotreby energii. No a myslime si, Ze
zranitel'né skupiny obyvatel'stva by popri tom vSetkom mohli zostat’ chranené. No
ale toto nie je v nasich rukach, to je naozaj v rukach politickej elity, politickych
predstavitel'ov a tej ktorej vacsSiny, ktora ma moc. Vysoka inflacia aj v tomto roku
ukroji z realneho prijmu doméacnosti, nast’astie to bude nasobne menej ako to bolo
V roku minulom. Ak si pamétate, minuly rok sme zazili po dlhom case redlny
pokles, pokles realnych prijmov skoro o 5 %. V tomto roku predpokladame, Ze
realne mzdy by mohli poklesnit’ asi 0 pol percenta. V skutocnosti sa oto¢i vyvoj
Vv oblasti realnych miezd az v buducom roku a v roku 2025 by to uz mal byt rast
redlnych miezd tak ako sme na to boli zvyknuti v minulych rokoch.

Inflacia, resp. rizikd obklopujiuce buduci vyvoj infl4cie, nie si osamotené
a samotny rast ekonomiky tiez nie je iminny. V porovnani s koncom minulého
roka sa zlepSilo zahrani¢né prostredie, ¢o by sa malo samozrejme odzrkadlit’ na
lepSej exportnej schopnosti nasej ekonomiky. No samo o sebe to nebude stacit’
pre nejaky ekonomicky zazrak a rast sa vtomto roku v porovnani s minulym
rokom spomali. Spotreba domécnosti, ktord bola tradicnym proste pilierom
ekonomického rastu pri tak vysokej inflacii a pri takom trende minania aspor
obyvatel'stva, bude citel'ne oslabena, to znamena - ratame s tym, Ze domaca
spotreba domacnosti citelne poklesne. Cakdme teda, Ze hlavnym tahtiiom
ekonomického rastu v najblizSom obdobi nebude domaca spotreba, ale

zahrani¢ny dopyt a vladna spotreba, do vel'kej miery je reprezentovana hlavne



minanim europskych fondov. No atu mame naozaj vazny problém, pretoze
Slovensku sa nedari v€as a G¢inne Cerpat’ eurofondy a naSe analyzy poukazuja
naozaj na vyrazné meskania. Situdcia je v poslednych rokoch horSia ako
v predchadzajicom obdobi a rizikd v tejto oblasti su uplne zjavné. Takze podla
nas d’alSie zlyhania v tejto oblasti st problematické aj z pohl'adu dlhodobého
dobichania zivotnej Grovne a aj z hl'adiska modernizacie krajiny ako take;j.
Posledné dve vety z mojej strany K fiskalu a k dlhu - no nie je to Ziadna
slava. Podla néds naozaj uroven deficitov v najblizSich dokoch zostane na
vysokych urovniach, dokonca sa moze esSte zvysSit adlh sa tak isto po
jednorazovom poklese moéze vratit k 60 %. Myslime si, Zze by bolo velmi
fér povedat’ 'ud’om na Slovensku, Ze hostina skoncila a Ze Slovensko bude musiet’
konsolidovat’ verejné financie a bude musiet’ Setrit’. Tol’ko tvodné slova z mojej

strany a teraz poprosim pana viceguvernéra Iudovita Odora.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Dobry deni vSetkym. V tychto turbulentnych ¢asoch musime povazovat’ za dobru
spravu uz aj to, ze nemame zl¢é spravy. Takze to je to najddlezitejSie, ze
V sucasnosti ta nasa prognoza sa neodchyl'uje vyrazne od toho, ¢o sme cakali
v decembri. To vobec neznamenad, Ze rizika nie st — su, ale na druhej strane vam
ukazem, ze su aj také tri malé pozitiva, ktoré stadle mézeme ukazovat’ a mozno je
to taka nadej, Ze tie veci sa mozu stabilizovat’ v najblizZSom obdobi a uz také
vyrazné Soky nas nemusia nutne ¢akat' v tomto roku. No ale videli ste aj to
pocasie, ktoré je vonku, o ktorom hovoril aj pan guvernér, takze zatial musime
eSte pockat’ par mesiacov, aby sme si boli isti, Ze tie prvé pozitivne znaky nebudua
len takymi fatamorganami, ale naozaj trvalo trosku zlepSia ten ekonomicky
vyhl'ad na Slovensku v najbliz§ich mesiacoch. Takze Vv z4sade takd ta prva
pozitivna lastovicka je v tom, Ze exportu sa celkom dari na Slovensku a ten
zahrani¢ny dopyt po nasich vyrobkoch je relativne silny, silnej$i ako sme cakali

v minulosti asavisi to z Casti aj Stym, ze v minulosti sme mali problémy



s dodavkami stciastok aj v automobilovom priemysle a teraz sa to trosku zlepsuje
a zatial’ teda nevyzera to na nejaku vel’ku recesiu v krajinach nasich obchodnych
partnerov, takze v zasade sa zd4, ze ten vyhl'ad by mohol byt’ o Cosi lepsi, nez sme
cakali.

Co sa tyka vymenného kurzu a ceny ropy, tak tam zatial' nie su nejaké
zdsadné zmeny, ani pri urokovych sadzbach, ale rovno presko¢im na druhé
pozitivum, ktoré vidime, Ze - ak porovname ceny komodit na trhoch s tym, Co sme
videli v januari 2022, tak pozitivne je, ze takmer vac¢Sina je nal'avo od nuly, to
znamend, 7e¢ vidime tam poklesy za posledné obdobie ato znamend, Ze
ocakdvame, ze postupne sa to prejavi aj vtych cenach, ktoré my vidime
v obchodoch. Zatial’ to je len na komoditnych trhoch, potom sa to postupne
prejavi vo velkoobchode, priemysle a neskor samozrejme aj v naSich - v cenach
v obchodoch. A to isté plati aj pre energetické komodity. Ked’ sa pozriete na to,
kde je teraz vel’koobchodna cena plynu a elektriny s tym, ¢o sme ¢akali v zimnej
progndze, to su tie Cervené, tak momentélne tie modré Ciary su vyrazne pod tym,
takze zda sa, Ze nebudeme musiet’ tak silno ani dobiehat’ potom s regulovanymi
cenami tie trhové ceny, ale eSte stdle mame pred sebou kus cesty. Inflacia vrcholi,
ale musime objektivne priznat, Ze trosku hl'addme ten vrchol dlhSie nez sme
Cakali, ale zatial mozeme vidiet, ktoré faktory k tomu prispievali v poslednych
Cislach. Najviac st to predovSetkym potraviny napriek tomu, Ze ceny komodit a
potravin st vyrazne nizSie ako pred par mesiacmi, zatial v obchodoch to
nevidime, byva to niekol’ko mesiacov, pol roka, takze z tohto titulu nas to eSte len
caka. A tak isto niektoré administrativne ceny i8li vyrazne vysSie nez sme cakali,
to znamend, Ze aj samozrejme mesta a obce aktualizovali niektoré poplatky,
cenniky vyraznejSie neZ sme ¢akali. Ale teda ak madme hovorit’ o tom, Ze ¢o by to
mohlo znamenat’, ten graf, ktory som ukazoval, ze vic¢Sina komodit je vyrazne
nizSie ako v janudri 2022, tak to mézete vidiet’ na tom grafe Gplne vpravo, kde
naozaj cakame, Ze tak ako sme rychlo stpali s inflanymi cenami, by sme mohli

aj rychlo klesat’ a vidime, Ze ku koncu roka by sme sa mohli dostat’ naozaj na



niz$ie jednociferné hodnoty, ¢o by bol teda relativne dobry vyvoj pre ob¢anov. To
neznamena, Ze nebude zdrazovanie, tu len hovorime o tom, Ze to tempo
zdrazovania sa vyrazne znizi z dvojcifernych hodndt na nizSie jednociferné.
Pozerali sme sa aj na to, do akej miery vplyva na cenovy vyvoj znizenie DPH - v
tomto pripade na gastro a Sport, ¢o sme videli, ked’ sa sustredite na ten graf vlI'avo
a zacnete typovat, ktord krajina znizila DPH od januara na tieto tovary a sluzby,
tak mozno na konci vidite nejaké rsko, Cyprus, Malta s najniZz$im rastom, Ze to
teoreticky sa mohlo stat’ v tychto krajinéch napriek tomu, ze iSlo DPH niZsie, ceny
na Slovensku v tychto sektoroch rastli a to druhym najvaésim tempom v EU
a ked’ to oCistime o ten rast, to je ten pravy graf, tak vidite, Ze v zdsade vSetok, to
znizenie 1Slo do zisku firiem a vobec sa to neodzrkadlilo v spotrebitel'skych
cendch a nepomohlo to spotrebitel'om, ¢o neukazujeme preto, lebo je to nieco
necakané a prekvapujuce. V zdsade vacSinou sa toto stane, ked’ argumentujeme,
ze treba znizovat’ DPH pre vybrané tovary a sluzby tak véac¢sinou je to opatrenie
v prospech tych predavajacich a menej v prospech kupujucich a preto nejaké
vyrazné efekty pre spotrebu tam nemdzeme oCakavat’.

Ako vidime ten vyvoj infla¢ny - 0 osi sme zvysili inflaciu na tento rok, ale
naozaj oproti tym predchadzajicim revizidm je to mensie €islo. Do budicnosti
ten vyvoj je ovplyvneny len tym, Ze troSku sme upravili regulované ceny od
januara 2024 a 2025. O ¢osi menej o¢akavame buduci rok a 0 ¢osi viac ten rok
neskor, ale v zasade to priemerné zdraZovanie za to obdobie sa vyrazne
nezmenilo.

Takze stale oCakdvame hospodarsky rast nad 1 % v tomto roku, i§li sme
dole o tri desatiny, ale zas naopak v roku 2024 o ¢osi viacej, takze vel'mi t'azko aj
rozlisit tie trendy, ktoré sme ukazovali v zime a ¢o ukazujeme teraz. Pan guvernér
uz spominal eurofondy — tam Vv zasade plati, Ze nedokaZete urobit’ taku
nepriaznivl prognoézu cerpania eurofondov, ktord by sa nedala eSte podliezt’
skutocnym vyvojom a presne na toto sme sa pozerali aj na zdklade projektov,

takze ak by ste chceli jedno ¢islo, ktoré to ukazuje, tak v zasade celkové priemerné



Cerpanie v tom tretom programovom obdobi trva asi dvojnasobne dlhsie ako je
plan v doprave, takze ked’ vam niekto povie za aky ¢asovy usek postavi nieco, tak
dajte krat 2 a to bude nieco realistickejsie.

Spotrebitel'sky dopyt — tam sme mali pozitivne prekvapenie koncom roka,
vidite tam na l'avej strane taky zub, ale samozrejme to, o vidime na pravej strane,
zZe to nebolo tym, Ze 'udia mali viac peiiazi, ale bolo to tym, Ze miera uspor isla
dole avzhladom na to, Ze sa uz vycerpal ten priestor vynutenych uspor
Z pandemického obdobia, tak do buducnosti nemozeme cCakat’, Ze miera uspor
pojde eSte nizSie abude podporovat spotrebu, aj preto sa spoliehame
s hospodarskym rastom viacej teda na ten zahrani¢ny dopyt.

A o je posledna dobra sprava, a to sa tyka najma teda trhu prace, Ze napriek
tym tazkostiam, ktoré vidime, zamestnanost’ stale rastie. Aj vroku 2023
oCakavame pol percenta a dobra sprava je aj to, Ze ¢akame sice dvojciferna
inflaciu, ale zatial’ aj mzdovy narast je niekde okolo tych dvojcifernych hodnot
V priemere, ¢o znamend, Ze l'udia by v tom realnom vyjadreni z hl'adiska ich
kapyschopnosti by uz nemali tak tratit’ ako v minulom roku.

A fiskdlny vyhlad uz pan guvernér spominal, takze urcite z hl'adiska male;j
a otvorenej ekonomiky ist’ do turbulentnych Casov na finanénych trhoch, ktoré
moOZu nastat’ s vysokym deficitom, nie je Uplne najlepsi napad, takze Cakame
deficity nad 6 % HDP v buducnosti, takze akakol'vek vlada pride po jeseni, tak
bude musiet’ s tym niec¢o urobit’, takze tol’ko asi z mojej strany a ja len kliknem
naspit’ na tie hlavné Cisla, aby ste to mali jednoduchSie pri otdzkach, d’akujem

pekne.

Peter Majer, hovorca NBS
Dakujem pekne aj ja a dodam, Ze samotnul prezentaciu aj dokument uz najdete na

nasom webe Www.nbs.sk a teraz je priestor pre vase otazky, nech sa paci, kto je

prvy?


http://www.nbs.sk/

Mario Blas¢ak, Hospodarske noviny

Ja by som sa chcel spytat’ na to, aké je riziko kontaminacie suvisiace s vyvojom
na finan¢nych trhoch a v bankovom sektore v Eurdpe po tom, ¢o sa ta vina tych
krachov z Ameriky preliala do Eurdpy, aj ked’ to su teda zrejme iné ako keby
dovody. Ale aké je riziko toho, Ze by doslo k spomaleniu globalneho dopytu
a globalneho rastu prave v dosledku nejakej bliziacej sa moznoze viny krachov

v bankovom sektore?

Peter Kazimir, guvernér NBS

No, myslim si, Ze ten zaver otazky ste zdramatizovali, ani ho nebudem opakovat’,
dobre, aby som sa k tomu nahodou neprihlasil. V prvom rade si myslim, Ze je
uplne zjavné, Ze v Eurdpe, minimalne v Eurdpe, sme od roku 2008 — 2009 urobili
kus roboty aze rozhodnutie, ktoré malo sice aj obrovské politické naklady
Vv niektorych krajinéach, teraz myslim rozhodnutie ohl'adom vzniku Bankovej tnie,
ktora sice nie je dokon¢ena, ale ma svoje podstatné znaky a jej materializaciou je
napriklad fungovanie SSM ako keby proste superdohladu systémovych bank
v Europe z Frankfurtu, z ECB, Ze toto vSetko malo obrovsky vyznam — 0 tom
podl'a mna niet pochyb. Myslim si, Ze dokonca aj ponosy mnohych bankarov
a predstavitel'ov financnych trhov na to, Ze priliS regulujeme sa teraz proste, tento
fakt sa stal proste hodnotou, ktora nas mdze do velkej miery ochranit’ pred
pohybmi a otrasmi na finan¢nych trhoch. To, Co redlne vnimame — situacia je
naozaj taka, ze ju musime vel'mi prisne monitorovat’ a ¢o realne vnimame — je
pokles akéhosi apetitu finanénych trhov dodavat’, poskytovat’ bankam regulatorny
kapital, ¢o ma priamy suvis potom Samozrejme so schopnostou bank
Vv dostato¢nom objeme poskytovat’ tvery ekonomikam eurozony. A toto je proste
fakt, ktory ma stvis aj S naSim primarnym mandatom - a teraz mam na mysli boj
s vysokou inflaciou, ale samozrejme to ma stvis s ekonomickym rastom
a s kondiciou ekonomiky ako takej. Ja vds mézem len ubezpecit, ze —zacnem na

Slovensku — ze slovenské banky st vo vel'mi dobrom stave, ze maji vyborni



kapitalova primeranost’, v ¢islach proste patria medzi rekordmanov v eurozone
ako takej. Kapitalova vybavenost’ naSich bank je lepsia ako pred pandémiou, ¢o
by sa niekomu mozno mohlo zdat’ ako paradox, ale je tomu tak. Treba povedat,
ze sme v uzkom kontakte s manazmentami nasich komercnych bank a pozname
aj niektoré ich zamery napriklad, ktoré sa tykaju distribucie ich zisku. Asi viete,
ze posledné roky nase banky zaznamenavali vlastne historické rekordy aj ziskov,
hlavne po zruSeni bankového odvodu a treba povedat’, Ze s tou ziskovostou zatial
narabaju vel'mi, ve'mi zodpovedne, pretoze napriklad aj dnes vicSina bank,
pokial’ viem, neuvazuje o redistribucii tohto zisku, ale uvazuje o0 tom, Ze posilni
si likviditu a d’alej proste ten kapital, ktory je prejavom, takym vonkajSim,
sebavedomia toho, Ze su zdravé. Treba uviest,, Ze v zlozZitych ¢asoch pandémie,
ked’ sme v podstate stratili ako keby schopnost’ navigacie a informacie vd’aka
moratoriu na splatky, takze stratili sme schopnost’ vlastne reagovat’ na okamzit
skuto¢nost’, tak napriek tomu banky vel'mi zodpovedne tvorili opravné polozky.
Takze to je podl'a miia dokaz toho, ze na Slovensku, ale aj v eurdpskych bankéach
vd’aka regulacii posledného desatrofia nendjdete alebo ndjdete minimum
kostlivcov — o tom som presvedceny. Takze, situacia samozrejme je zlozita z toho
pohladu, Ze to, Co sa moZno pred desiatimi rokmi mohlo zdat' ako moderné
a bezpecne, sa moze z pohl'adu dnesnych neistot, ktoré zivot proste prindsa, ako
riskantné a zastaralé, mdm na mysli modely fungovania bank, napriklad. Takze,
my musime vel'mi dosledne monitorovat’ situaciu, moéZem prehlasit’ za ECB, Ze
sme pripraveni konat a podniknut’ akékol'vek kroky, ktoré budu potrebné na
zabezpecenie €i cenovej alebo finan¢nej stability v eurozone — na to mame svoje
moznosti a nastroje, ja som len rad, ze zatial’ sme ich proste nemuseli Ziadnym
sposobom pouzit. A este snad’ jedna poznamka, ja len dafam, ze v tejto situacii —
ato sa tyka teda slovenského priestoru — prestant nasich politikov palit’ prsty
anebudu sa hrat’ so zdpalkami a nebudu chciet’ opdtovne zavadzat' bankovy

odvod, Vv tejto situacii by to asi nebol najlepsi napad.



Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Prepacte, ja len kratko dodam, ze situdciu samozrejme nezl'ahcujeme, sledujeme
do akej miery tie turbulencie mézu mat’ vplyv —nepriamy vplyv — lebo ako hovoril
pan guvernér, priamy vplyVv nehrozi zatial’, nikde v Europe nevidime nejaka
retazovu reakciu, takze to, ¢o mdZeme vidiet’ napriklad na tej pravej strane, Ze
napriek tomu, Ze relativne vyraznejsie sa zmenili sadzby smerom dole, ¢o ocakava
trh od centralnych bank, ze ¢o spravia, tak i8li hore rizikové prirazky aj kvoli
tomu, aka je situdcia ana tej pravej strane vidite, ze zatial' sa to ako keby
vykompenzovalo, ze ¢aka sa, ze centralne banky po6jdu troSku menej hore so
sadzbami a na druhej strane rizikové prirazky s vyssie, takze tie dlhsie sadzby st
v zasade tam, kde sme Cakali aj predtym, takZe ak nebudu d’alSie negativne efekty
na rizika, lebo samozrejme od Statneho rizika sa odvija aj riziko bank aj vSetkého,
tak ztohto titulu by nemuseli byt dalSie negativne spravy pre vyvoj, ale
sledujeme to, lebo dblezité je pre nas samozrejme aj to, do akej miery ta menova
politika v kone¢nom dosledku ovplyviuje aj realnu ekonomiku, takze je to jeden
z parametrov, ktory intenzivne sledujeme pri akejkol'vek proste bankovej
turbulencii alebo takychto vplyvoch. Takze to som len chcel ilustrovat’ trosku aj

jednym grafom. Dakujem.

Vladimir Amrich, RTVS

Dobry den, ak dovolite, zostal by som pri tom domacom bankovom sektore. Vcera
rokovala zrejme Bankova rada, moznoze do akej miery ste sa zaoberali tymito
makroprudencidlnymi otdzkami? V eurozéne vidime - vo februdri myslim boli
tieto posledné Cisla — rekordny odliv vkladov, to bolo eSte pred tymi turbulenciami
V Spojenych $tatoch, na Slovensku v absolatnych ¢islach tie vklady stagnuju,
vV medziroénom porovnani zrejme trocha klesaji, pravdepodobne sa to da
vysvetlit' asi tou makroekonomickou situaciou, to ¢o ste ukazovali pokles
realnych prijmov, nizka miera spor. Predsa len — moznoze aké vidite rizika ¢o

sa tyka tejto situdcie s vkladmi pre menSie banky, ktoré moznoZe maja



agresivnejSie obchodné modely, maju moznoZze taz§i pristup ku kapitalu,

moznoZe nizsiu ziskovost’. Su tam nejaké rizika?

Peter Kazimir, guvernér NBS

MozZno za¢nem vSeobecnou vetou, Ze ako viete, rano sa zobudite, vyjdete na ulicu
aje riziko, ¢i sa vratite zdravy domov. Riziko existuje vzdy a vSade, ale
zopakujem len jednu vec, Ze my sme sa naozaj zaoberali aj makroprudencialnou
politikou, resp. nastavenim nastrojov aj na vcerajSej Bankovej rade, ale ak si
vSimate parameter poklesu uspor na Slovensku, tak ten naozaj nema Ziadny stvis
s nejakym znepokojenim obyvatel'stva, ziadne naznaky vyberu v panike na
Slovensku neexistuji, za ¢o bud'me vd’acni, a tu zohravaji aj média obrovsku
a vyznamnu ulohu. Pokles uspor suvisi priamo proste s vysokou uroviiou inflacie,
ktora je v tomto nasom prostredi uz prili§ dlho, takze vnimame to tak, Ze to, ¢o si
l'udia nasporili, aj dokonca vynutene poc¢as pandémie, ked’ nemohli minat’ svoje
prostriedky, tak tieto uspory su proste pre¢, Slovensko patri k tym krajindm, patri
medzi najnizSie z hladiska sporivosti ato proste vyplyva z hladiska proste
schopnosti dosahovania nasich prijmov nasich domacnosti. TakZe, ano - a vlastne
prognoza, ktora sme vam pred chvilou prezentovali, je toto jeden z dovodov,
kl'a¢ovych dévodov, €o si myslime, Ze doméaca spotreba sa ochladi, pretoZe uz nie
je z ¢oho ju d’alej proste ako dotovat, tie Gspory st prec a z tohto pohl'adu musime
vyhrat — a to uZz je naSa Gloha — vyhrat’ nas siboj s vysokou inflaciou, aby sa
mohli z toho domacnosti otriast’, nastane asi isté obdobie sporivosti a nasledne
ochota zase spotrebtivat. Ak sa vraciame k bankam, asi si pamditate nase
minuloro¢né suboje, ale to st virtudlne suboje vlastne s prostredim vysokého
uverovania, naozaj nasa krajina patrila k rekordmanom z hl'adiska objemu
uverov, hlavne tverov na byvanie, ¢o sme vnimali ako riziko uz vtedy a reagovali
sme na to nastrojmi makruprudencialnej politiky, ktoré neboli vzdycky, by som
povedal, popularne, pretoze znamenali istym spdsobom ako keby obmedzovanie

pristupu istych doméacnosti, hlavne nizkoprijmovych k cudzim zdrojom. No



a mame pocit, ze takéto spravanie sa nam dnes oplaca, pretoze ak dochadzame
k obratu finanéného cyklu ato jednoznacne k tomuto prichadza, dochadza k
medziro¢nému poklesu objemu uverov, mali sme dvojciferny rast uverov, teraz
budeme radi ak budeme na urovni mozno celoro¢nom, na trovni 2 — 3 %
z hladiska rastu, medziro¢ného rastu uverov, tak v tomto obdobi je samozrejme
dobre, ak banky maji ¢o najmene;j rizikovych klientov a 0 to sme sa v minulosti
proste jednoznacne snaZzili. Opakujem, kapitalovad primeranost’ nasSich bank je
dostato¢nd na to, aby mohla napriklad aj tie najohrozenejSie skupiny vyriesit

V ramci opravnych poloziek, ak to bude nevyhnutné.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Ja opat’ len jednu vetu dodavam, ze vel'mi dolezité je, Ze v mnohych krajinach, aj
napriklad v Amerike, sme videli, Ze ta panika sa §iri preto, lebo napriklad v tom
pripade jednej banky tam bolo vel'mi vel'a vkladov nepoistenych a toto museli
rieSit. U nds, v naSom bankovom sektore prevazna vacsina vkladov je poistenych,
to znamena, ze pod tou hranicou 100 tis. euro, a preto ani nie je dévod nejakym
sposobom ocakavat’, ze l'udia by sa bali 0to, ze pridu o svoje peniaze a toto
vyrazne brzdi akukol'vek paniku, ktora by mohla vzniknt’ na trhu. TakZe to je

obrovsky rozdiel oproti tomu, ¢o sme videli v Spojenych Statoch.

Vladimir Amrich, RTVS

Ak dovolite, pan guvernér, vy ste vo svojom uvodnom slove spominali zraniteI'né
skupiny ateda nejaktl adresnejSiu pomoc, zmenu ¢o sa tyka toho pristupu
k moznoze regulovaniu cien energii. Ako moznoze v tomto kontexte vnimate aj
véerajsie rozhodnutie vlady prediZit’ ten vieobecny hospodarsky zaujem, t silovil
elektrinu na rok 2024 vlastne ponechat’ na nezmenenych trovniach. Je takéto
rozhodnutie spravne, resp. keby ste moznoze troSi¢ka viacej, konkrétnejSie
popisali ako porazit’ ti zotrvacnost’ tej energetickej inflacie, ako nejak adresnejSie

a v uvodzovkach ,,lacnejSie* pomoct’ tomu obyvatel'stvu.



Peter Kazimir, guvernér NBS

Ja by som bol zastancom zdravého rozumu a zdravy rozum hovori, proste jednu
vec, ze mali by sme ist’ cestou najlepSej praxe. Lebo naozaj v Europe, bohuzial
Z tohto pohl'adu — pamaétate si moju trvalu kritiku Eurdpskej komisie, podl'a mia
je mala koordinécia tychto opatreni na eurdpskej trovni, ale dnes uz existuju
proste konkrétne priklady ako to robili v Nemecku, ako to robili v Holandsku, ako
to robia v Belgicku, vo Francuzsku a vieme si z toho proste zobrat priklad, takze
ja by som naozaj na mieste mojich byvalych kolegov nevymyslal koleso a isiel
by som tou cestou, ktora sa ukazuje ako najuspesnejsia. Z tohto pohl'adu nechcem
hodnotit’ v€erajSie rozhodnutie, my ho nemame este premietnuté do nasich analyz.
My sme vychadzali v nasej progndéze zako keby polovicného objemu, ak
povieme, Ze tohtoro¢né opatrenia budu stat’ 2 mld., tak predpokladali sme v nasej
progndze, ze budicorocné opatrenia na ochranu domacnosti z pohl'adu vysokych
cien energii by mohli stat’ 1 mld., ¢ize ja neviem kol'ko nakoniec ten ucet bude
stat’ podl'a v€erajSieho rozhodnutia, ale i§li by sme po adresnosti, to znamena, aby
nie vSetci mali takéto proste vyhody, nie aj vysokoprijmovi, ale ti, ktori to naozaj
proste potrebuju a bolo by dobre zakomponovat’ zrejme do takychto opatreni aj
prvok Setrenia, ktory kedysi sa tu takisto objavoval ako v nejakych debatach, aby
proste naSe domacnosti a kazdy, kto v podstate ma mat’ benefit z verejnych
financii, lebo je to proste dotdcia, mal aj snahu Setrit, ¢1 uz Setrit’ Zivotné
prostredie alebo Setrit’ verejnt kasu. Tak to asi by to malo byt. Ale v prvom rade
st myslim, Ze toto opatrenie o sa tyka reguldcie cien energii na buduci rok bude
konfrontované s novou vladnou viacSinou, ktord vzide z parlamentnych volieb
a ktora bude musiet’ potom samozrejme to svoje rozhodnutie pretavit’ aj do navrhu

rozpoc¢tu, ktory budu prijimany na prelome tohto a budiceho roku.

Redaktor, agentura Bloomberg



Pan guvernér, mal by som na vas zopar otazok ohl'adne menovej politiky ECB.
Finan¢né trhy momentalne v podstate uz neocakavaju taka vysokt terminal rate
ako nedavno, aky je vas pohl'ad na tito otazku, ¢i je mozné alebo pravdepodobné,
7ze ECB nebude musiet’ zvySovat tie sadzby vzhl'adom na to dianie v ostatnych

tyzdnoch tak vysoko ako sa to zdalo.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Poznate vyjadrenia aj mojich kolegov, aj prezidentky Lagard, my sme sa
jednoznacne rozhodli, Ze nebudeme proste prognoézovat’ a nebudeme davat’ Ziadne
navody 0 tom, ako sa rozhodneme v maji budticeho roku, ale pravdou je — poviem
vam svoj osobny nazor — pretoze mame tu nejaky zakladny scenar, ktory sme
prezentovali len minuly tyzden a podla tohto scenara si myslim, ze inflécia,
s ktorou proste pracujeme, je prili§ vysoka a prilis, je tu s nami prili§ dlho. A je tu
eSte proste faktor jadrovej inflacie, ktora je také nieCo ako ta neviditelna Cast
ladovca a 0 to je proste nebezpecnejsia, ktord mé tendenciu rast’ dokonca. Takze
mame tu headlinové ¢isla, ktoré mozno aj z hl'adiska — poznate dovody, hovorime
0 bazickom efekte, zrejme tam dojde k jednoznaénému poklesu v druhej Casti
tohto roku, ale my toho vieme relativne malo o jadrovej inflacii a tento druh
inflacie pre nas bude voditkom pri najblizSich rozhodnutiach. Osobne si myslim,
ze ak sa zdsadnym spdsobom neodklonime od zdkladného scenaru, ktory sme
prezentovali, tak by sme - nemali by sme pol'avit, to znamena, myslim si ze by
sme mali pokra¢ovat’ vo zvySovani sadzieb, mozno pomal$im tempom, ale mali
by sme pokracovat’. Do vel'kej miery ale je pred nami eSte jeden cely mesiac a ta
situdcia je velmi hekticka a my sa budeme rozhodovat' na zaklade naozaj
aktualnych dat zo zaciatku m4ja tohto roku a naozaj budeme do velkej miery
musiet’ brat’ do Givahy aj situéciu na finan¢nych trhoch z pohl'adu toho, ¢o som tu
uz hovoril - ochoty vlastne trhov financovat’ banky a poskytovat im dostatok
proste regulatorneho kapitdlu na to, aby mohli poskytovat’ uvery, pretoze to je

proste d’alsi kanal, ktory mdze jednoznaéne ochladzovat’ ekonomiku a tym padom



tlacit’ ako keby proti inflaénym tlakom a tym padom ako keby kompenzovat’ ¢ast’

nasho usilia cez rast sadzieb.

Redaktor, agentira Bloomberg

Este doplnim otazku, teda ze ¢i vidite nejaké ndznaky, Ze to tempo Gverovania by
mohlo nejakym sposobom byt spomalené alebo prispiet’ k spomaleniu rastu
V eurozone, Ze €1 si tam nejaké naznaky a ¢i to je podla vas nejakym spdsobom

realny scenar.

Peter Kazimir, guvernér NBS

Su tu, podla mna existuje tu dnes Uplne redlne riziko, Ze sa tak v najblizSich
Stvrtrokoch bude diat’. A tak isto chcem povedat’, ze z hl'adiska, viete ako — kazdy
scendr ma svoje proste rizika, takze tu chcem povedat’, Ze ja vnimam rizik4 hlavne
Z pohl'adu inflacie naklonené jednoznacne nahor. A to uz, ¢i uZz hovorime
0 cenach energii alebo raste miezd alebo o ochote alebo neochote znizovat marze
v niektorych sektoroch, to st vSetko proste zdroje rizik pre dlhSie obdobie

infla¢nych tlakov ako sme si pdvodne mysleli.

Vladimir Amrich, RTVS

Dobry den, eSte raz, ak dovolite eSte jedna otazka na aktudlne hospodarske
politiky, ¢o sa vlady tyka - to stropovanie cien niektorych vybranych potravin —
moznoze aké ekonomické efekty ocakavate? Videli sme teda aj z vasej
prezentacie, pan viceguvernér, ze to znizenie DPH vel'ky osoh neprinieslo o sa
tyka znizovania cien, toto zastropovanie potravin — mate uz nejakym spdsobom

premyslené, zanalyzované?

Ludovit Odor, viceguvernér NBS
Zatial’ samozrejme Ze sme ti prognozu robili eSte pred tym, neZ tieto snahy boli

konkrétne, ale na druhej strane plati aj to, ze ide o0 vybrané typy produktov, to



neznamena, ze sa zastropuju vSetky potraviny avieme samozrejme, ze ten
podnikatel'sky sektor to nerobi s ciel'om prist’ o vel'kl Cast’ svojho zisku, takze ja
osobne ocakdvam, ze niektoré tie veci budi kompenzované zase v inych
poloZkach, ale to €o je pozitivne je, Ze teraz ta situdcia na medzinarodnych trhoch
je vel'mi dobrd z hladiska cien komodit, a preto ¢akame, ze ceny potravin
prestanu ist’ takym silnym tempom nahor ako doteraz, ale toto opatrenie zatial’ sa
mi nezda, Ze by bolo nieco, ¢o by vyrazne muselo prekreslit’ nase prognozy do
budticnosti, takZe beriem to skor ako mozno ako nejaké rozhodnutie pomdct’ pri
istych tovaroch, ale nebude to mat’ nejaky zdsadny vplyv na celi inflaciu.
Uvidime, ked’ budeme mat’ viacej dat, tak samozrejme to budeme blizSie

analyzovat’.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Este by som snad’ dodal tol’ko, ze samozrejme potraviny si vel'mi neistou
polozkou v celom proste tom inflacnom pribehu poslednych dvoch rokov, ale my
tu mame taky zdroj aj tej jadrovej inflacie v sluzbach, to je Giplne jednoznaéné, ze
rast cien v sluzbach je faktorom, ktory tlaci inflaéné ¢isla smerom nahor, tu sa do
vel’kej miery spolichame tak isto na v podstate pokles domacej spotreby, na
pokles schopnosti domacnosti takéto sluzby d’alej nakupovat atym snad’ aj
presvedcit’ ich poskytovatel'ov, Zze budi musiet’ v istom momente klesnut’ ceny
tychto sluzieb. Vo vSeobecnosti si myslim, Ze sme obaja zastancovia protrhovych
opatreni, ale protrhové opatrenia maju aj svoju zodpovednostnu ¢ast’, to znamena
— myslim si, Zeby bolo vel'mi dobré verejne komunikovat” konkrétne cisla,
konkrétne narasty cien v jednotlivych sektoroch, pohyb ziskovych marZzi v tychto
oblastiach av podstate vytvarat ako keby verejny tlak, vzdycky lepSie je
opatrenie, ktoré je pripravené a ktoré nikdy nemusite pouzit' ako také, ktoré
niekedy sa tazkopadne da na papier a nemusi Gplne fungovat’ tak ako sme si

povodne mysleli.



Mario Blas¢ak, Hospodarske noviny

Nedavno vysla Statistika, v ktorej Slovensko vychadza velmi nelichotivo na
predposlednom mieste, je to pohl'ad na HDP na obyvatel’a v parite kupne;j sily.
Horsi od nas st uz iba Bulhari podl'a tejto Statistiky. V1ada na to reagovala takym
Ciastoénym ako keby spochybnenim tej metodoldgie, no a my mame teraz pred
sebou tie cisla, ktoré podla prognézy Narodnej banky je rast v 2023 1,3 %,
v d’alSom roku 3,2%, 3,0%, to su tie najnovsie vase Cisla. Kol'’ko ndm bude trvat,

aby sme dobehli priemer, kol'’ko desatroc¢i alebo storoci?

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Musim povedat’, Ze my uZ dlhsiu dobu v tych naSich materialoch hovorime o tom,
ze s tam nejaké odliSnosti v zaznamendvani niektorych cien, a preto netreba brat’
uplne vazne tie medzinarodné porovnania, to je a), ale ked’ povieme a) treba
povedat’ aj b), Ze aj ked’ oCistime, urobime vSetko ¢o sa da, tak naozaj to tempo
dobiehania je ovel'a, ovel'a menSie nez bolo volakedy a to sa nedéd nahradit’ len
Statistikami, to znamend, Ze naozaj Slovensko potrebuje vyrazné zmeny v tych
oblastiach, ktoré by mohli ti ekonomiku najviac potiahnut’ a polozit’ zdklady pre
nejaku inovacnu ekonomiku. Hovorime o tom uzZ mozno aj dve desatrocia. Takze
ked’ hovorime, ze kedy dobehneme zapad, tak ak oni nep6jdu proti ndm vel'mi
vyrazne, tak urCite to potrva eSte niekol’ko desatroci pri tom tempe, aj ked’ to
oCistime vlastne o tie Statistick€é nezrovnalosti. Slovensko jednoducho potrebuje

iny model dobiehania.

Peter Majer, hovorca NBS
Dakujem pekne, to bolo od nas vietko, d'akujeme, Ze ste prisli a prajeme prijemny

den.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dakujeme.



