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Rada pre rozpoctovi zodpovednost

RRZ hodnoti prognézu MF SR ako realistickui.

S ohladom na planovanu konsolidaciu vnimame v prognéze MF SR v roku 2025
rozpoctove zakladne ainflaciu s rizikom nadhodnotenia a mozné negativne désledky
konsolidacie na trh prace a ekonomicky rast, ako aj rizika Cerpania Planu obnovy ako
podhodnotené na celom horizonte prognozy. Planovany objem konsolidacie vzhladom
nanepredstavenie viacrocnej konsolidacnej stratégie a politicky cyklus znizuju fiskalny
priestor a zvySuiju riziko plného dodrzania konsolidacnych cielov do buducnosti.

V progndze MF SR vnimame pomerne vysoku inflaciu pre rok 2025 (5,4 percenta),
pricom nami o¢akavana inflacia nepresahuje 5 percent. Uvedena vysoka uroven inflacie
nastava v désledku planovaného narastu DPH a vyrazného predpokladaného rastu ceny
plynu. Na zaklade doterajsich politik vlad v oblasti Upravy regulovanych cien sa
domnievame, ze finalne zvysenie cien plynu v roku 2025 mdze byt mensie nez
predpokladanych 30 percent (vratane navySenia DPH). Taktiez ocakavame, ze inflacné
tlaky budu Ciasto¢ne timené vyraznejsim prepadom spotreby v désledku zvySovania
DPH ¢i efektom predzasobenia. Nominalna spotreba v budicom roku méze byt z tohto
dbévodu nadhodnotena, ¢o by vytvaralo domnely priestor pre vysSie danove prijmy v roku
2025. Rizikovo s ohladom na konsolidaciu verejnych financii vnimame aj moznost
mimoriadnej valorizacie penzii v désledku predpokladaného vyvoja inflacie v roku 2025.

V dalSich rokoch vidime progndzu MF SR v oblasti predpokladaného vyvoja trhu prace
(dynamiky rastov zamestnanosti a miezd) na pozadi konsolidacie s naslednym dopadom
na danovu bazu ako prili§ optimisticku aj s ohladom na planované prepustanie
zamestnancov v Statnej sprave. Progndzovana pomalSia valorizacia miezd vo verejnej
sprave ako aj ambicidzny plan znizovania spotreby verejnej spravy zaroven vytvararizika
pre nedodrzanie konsolidacného planu a timi dynamiku ekonomického rastu v
neskorsom obdobi.

V nasej prognoze predpokladame vyssiu koncentraciu Planu obnovy narok 2026,
pricom neocakavame vyuZzitie celého objemu alokovanych prostriedkov.

NaSe hodnotenie tak vnima urcity optimizmus v prvom roku prognoézy, konzervativny
pristup a nejasnu konsolida¢nu stratégiu v neskorSom obdobi za pritomnosti politického
cyklu atedarizika na celom horizonte. Z celkového pohladu vsak mozno hodnotit
prognozu MF SR ako reallisticku.

Narodna banka Slovenska

NBS hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Infostat
Infostat hodnoti progn6zu MF SR ako realisticku.

Infostat povazuje progndzu IFP za realisticku (velmi podmienene, vzhladom na okolnosti)
- pokialide o odhad rastu realneho HDP a z hladiska odhadu rastu dopytu na trhu prace
vroku 2025 ju hodnoti ako optimisticku.



SAV
SAV hodnoti prognézu MFSR ako realistickai.

vUB
VUB hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Napriek vyrazne vyssej neistote predikcii v suvislosti s dopadmi velkého balika
konsolida¢nych opatreni (za zhruba 2% HDP), najmé na realne mzdy a spotrebu
domacnosti, ale aj na podnikatelsku aktivitu, povazuje VUB predlozent progndzu ako
celok zarealisticku.

Slovenska sporitelia
Slovenska sporiteliha prognézu MF SR nehodnotila.

Za Slovensku sporitelfiu sme sa rozhodli septembrovu prognézu nehodnotit. Dévodom
su rozdielne predpoklady pévodnych progndz a zaroven extrémna kratkost ¢asu na
zapracovanie oCakavanej konsolidacie

CsoB
CSOB hodnoti progn6zu MF SR ako realistickq.

Tatrabanka
Tatra banka prognézu MF SR nehodnotila.

Na korektné zapracovanie zverejneného konsolidacného balika do makroekonomickej
prognozy su potrebné kompletné/ detailnejsie informacie o dopade konsolidacie na
Strukturu vydavkovej Castirozpoctu a jeho nasledného vplyvu na ekonomiku.

UniCredit
UniCredit hodnoti progn6zu MF SR ako realistickal.

Rizika prognozy vidime vychylené jednoznacne smerom nadol, najma v roku 2025.
Okrem neistoty ohladom odhadu makroekonomického vplyvu rozsiahleho balika
konsolida¢nych opatreni medzirizika progndzy radime aj mozné pomalSie zotavenie
externého dopytu, najméa v Nemecku, &i hrozbu spomalenia (v extrémnom pripade az
zastavenia) prilevu financii z eurdpskych zdrojov (RRF, EU fondy), resp. ich oneskorené
¢erpanie (posun v &ase, oslabenie rastu v roku 2025 a posilnenie rastu po roku 2026).



