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Hodnotenia makroprognozy zo 69. zasadania makrovyboru

Rada pre rozpoctovi zodpovednost

RRZ hodnoti prognézu MF SR ako realisticku. Specificky v roku 2025 nadalej
vnhnimame rozpoctové zakladne v prognéze IFP ako nadhodnotené.

V progndze MF SR vnimame pomerne vysoku inflaciu pre rok 2025 (3,9 %). Je to

v désledku vyrazného predpokladaného rastu ceny plynu (27 %). Z hladiska komunikacie
MH SR aURSO, kde sa hlada spdsob efektivnejsej regulacie a presnejsieho uréovania
maximalnej ceny na zaklade nakladov, ako aj z pohladu doterajsej politiky viad v SR,
vnimame narast o 27 % ako nepravdepodobny. Nas technicky predpoklad hovori
onaraste priblizne 0 10 %, resp. o rozlozeni rastu cien plynu na dva roky, aby ku koncu
volebného obdobia zodpovedali regulované ceny futuritam na eurépskom trhu.

Nominalna spotreba je z tohto dévodu nadhodnotena, ¢o vytvara domnely priestor pre
vysSSie danove prijmy. Rok 2025 je z tohto hladiska optimisticky, ale rozdiel medzi
rozpoctovymi bazamiv progndze MF SR a RRZ nie je velmi velky (meriame ho aj
pomocou rozdielu v odvodenych rozpoctovych prijmoch), preto celkoveé hodnotenie
nateraz zostava ,realisticka”.

Naopak v dalSich rokoch je progndza z nasho pohladu prilis konzervativna. Ekonomicky
rast a nan naviazaneé veliciny ako spotreba Giinvesticie su malo dynamické. Dévodom je
podla nas menej realistické rozlozenie Gerpania Planu obnovy, ktoré je koncentrované do
roku 2025 a ambiciozny plan konsolidacie s kratkodobo timiacimi dopadmi narast
ekonomiky. V nasej prognoze predpokladame Plan obnovy vo vacsej miere
koncentrovany az vroku 2026 a zatial miernejsie tempo konsolidacie v sulade s novymi
pravidlami EU, nakolko konkrétne opatrenia k ambicidznejsej konsolidacii zatial neboli
predstavené.

NaSe hodnotenie teda vnima optimizmus v skorsej Casti progndzy a konzervativnost
v neskorsej. Z celkového pohladu mozno hodnotit progndzu ako realisticku.

Narodna banka Slovenska

NBS hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Infostat

Infostat hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

SAV
SAV hodnoti prognézu MFSR ako realistickai.



vuB
VUB hodnoti progn6zu MF SR ako realisticku.

VUB povazuije predlozent makro progndzu ako celok za realisticku. Ako optimistické
vnimame predpokladané ¢erpanie zdrojov z RRP vroku 2025.

Slovenska sporitelia
Slovenska sporitelita hodnoti prognézu MF SR ako optimisticku.

Rozhodujuce obdobie pre hodnotenie progndzy berieme indikatory pre rok 2025.
Vzhladom na vySSiu o¢akavanu inflaciu spolu so silnym predpokladanym rastom investicii
dochadza k pomerne rychlemu rastu nominalneho HDP ¢i nominalnej spotreby
domacnosti. Kedze tieto tvoria viac nez tretinu zakladne pre rozpodétove prijmy, v zaujme
realistického zohladnenia prijmov (a nasledne aj vydavkov) pri tvorbe narozpoc¢tu narok
2025 povazujeme vasu prognozu za optimisticku.

CsoB
CSOB hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Tatrabanka
Tatra banka hodnoti prognézu MF SR ako realistickii.

Prognozu ako celok hodnotime realisticky. NajzasadnejsSie rozdiely nadalej vnimame vo
vyvoji miezd, aj napriek zmierneniu rozdielu v roku 2024. Vysoka miera neistoty z nasho
pohladu stale pretrvava vo vyvojiinvesticii.

UniCredit
UniCredit hodnoti prognézu MF SR ako optimisticku.

Rizika prognozy vnimame ako vybalansované. Hlavnym negativnym rizikom prognozy je
schopnost krajiny Cerpat zdroje zrozpoctov EU, vratane RRF. Pozitivne rizika prognozy
vidime predovsetkym na napatom trhu prace a z toho plynuceho impulzu do spotreby.



