Zapisnica zo 63. zasadnutia Vyboru pre makroekonomickée prognozy

63. zasadnutie Viyboru pre makroekonomické progndzy sa konalo diia 14.6.2023 vo forme dualneho (fyzicky/online)
zasadania.

Rokovania sa zucastnili:

Stali ¢lenovia vyboru — Juraj Valachy, Branislav Zadel (IFP MFSR); Jan Beka (NBS); Boris Fojtik (Tatra Banka),
Michal Lehuta (VUB), Lubomir Korsfiak (UniCredit), Jan Haluska (Infostat), Alexander Kar$ay (KRRZ), Lucia
Sramkova (KRRZ), Jan Téth (KRRZ), Tomas Micko (KRRZ), Marek Gabris (CSOB), Maria Valachyova (SLSP),
Marian Ko&i$ (SLSP), Matej Horfiak (SLSP) a zastupcovia so Stattitom pozorovatela (NKU, ARDAL).

Program:

* Prezentacia progndzy
* Diskusia k progndze a k otvorenym otadzkam
* Zaver a zhrnutie

Prezentacia progndzy

Riaditel' Institutu finanCnej politiky Juraj Valachy otvoril 63. zasadnutie Vyboru pre makroekonomické
prognézovanie. Riaditefa Odboru makroekonomickych analyz a prognéz Branislav Z(del prezentoval aktualnu
makroekonomicku prognézu IFP. Na zaver prezentacie vyzval ¢lenov Vyboru k vyjadreniu sa k prognéze MF SR a
k otdzkam na diskusiu:

e Ako perzistentné je podla vas nedavne ochladenie v priemysle?

o Ako si vysvetlujete prudky pokles redlneho exportu/importu v 1. kvartali a ako progndzujete jeho vyvoj v
dalSich kvartaloch tohto roku?

e S(hlasite s navrhovanymi zmenami v $tatite Vyboru? Ide o predizenie horizontu prognézy o rok
a umoznenie navrhovat zmeny v Statdte nielen ministrovi.

Nazory ¢lenov vyboru:

NBS

V sOvislosti s diskusiou 0 zmene Statutu zastupca NBS upozornil, ze interny proces im neumozriuje prezentovat
a publikovat dve rozne prognézy. Rovnaky argument plati aj v pripade rozSirenia prognostického horizontu. NBS
nemé silny nazor na dizku ochladenia v priemysle. Automobilovy priemysel by mohol rast. Stale viak plati, ze
Slovensko mé vysoké vstupné ceny napr. oproti Cine, &o ohrozuje nadu konkurencieschopnost. Nezrovnalosti
v pripade cenovych indexov v zahraniénom obchode si planuju este vydiskutovat so SU SR. NBS upozornila na
nerealisticky predpoklad nulovych rastov regulovanych cien 2025-2027. Juraj Valachy potvrdil, Ze IFP bude
predpoklad e$te analyzovat.

Prognodzu aktualne nevie vyhodnotit, hodnotenie posle dodatocne.



Infostat

Infostat povaZuje sucasnu situéciu v ekonomike za velmi komplikovanu a neistl s ohladom do buducnosti. Nemaju
priestor detailnejSie prognézovat obdobie po 2023. Na makrovybor prili s aktualnou prognézou, ktord nedavno aj
publikovali. Konsenzus vybranych analytikov odhaduje priemyselnt produkciu na tento rok s poklesom -1 %,
Infostat predpoklada stagnaciu. Pozitivnym rizikom je automobilovy sektor. Vyvoj deflatorov v zahraniénom
obchode diskutovali na pracovnej skupine so SU SR. V stvislosti s navrhovanymi zmenami v $tatite MV nemaju
kapacity prediZit prognosticky horizont a skor sa orientuju na kratkodob( prognézu.

Predbezne hodnoti prognézu ako realisticku.
KRRZ

Alexander KarSay z KRRZ sa stotoznuje s prezentovanym vyhladom zahrani¢ného dopytu. Tento aj buduci rok
necaka vyraznejSie rasty, ktoré okrem iného brzdia aj vysoké Urokové sadzby. OptimistickejSie vidia vyvoj miezd,
hlavne v 2023. Predpoklady o vyvaji cien elektriny maju iné ako IFP. Ekonomicky aktivne obyvatel'stvo bude podia
nich klesat. Napriek tomu, Ze reélny rast HDP na najblizSie obdobie maju podobny ako IFP, na konci
prognostického obdobia su viac optimisticki. Vnimaju ochladenie v priemysle a predpokladaju v tomto roku
stagnéciu. Vyvoj cenovych indexov v zahraniénom obchode nema oporu v mesaénych indikatoroch. KRRZ poklada
zmenu $tatdtu MV za nevyhnutnd. Lucia Sramkova z KRRZ vnima fiskalnu konsolidaciu za cestu k ozdraveniu.
S Branislavom Zudelom si dohodli dodatoéné prediskutovanie zapracovania opatreni do progndzy. Jan Téth
z KRRZ navrhol vymenu predpokladov o scenari s vyrovnanym rozpoctom.

Hodnotenie prognézy doplnia.
Tatrabanka

Priemyselna produkcia by mala tento rok stagnovat. Nevedia, ako sa naplnia expanzivne plany automobiliek.
Energeticka kriza je stale pritomna. Su preto skepticki a ne€akaju vyraznejSie zlepSenie v najblizSej dobe.
NeoCakavaju tak vyraznu fiSkalnu konsolidaciu. V dynamikach deflatorov zahrani¢ného obchodu vidia velké
nezrovnalosti. Zastupca Tatrabanky polozil otazku ohfadom predpokladov rastu miezd. Mali by podla neho
vyraznejSie rast, kedZe by sa mal vyvoj naklonit' v prospech zamestnancov, po tom, ¢o zamestnavatelom rastli
zisky. Branislav Z(del upresnil, Ze IFP predpoklada navrat k stladu dynamik nominalnych miezd a HDP.

Predbezne hodnoti progn6zu ako realisticku/konzervativnu.
UNICREDIT

V prognézach su optimistickej§i. Nevedia, ako presne odhadnut velkost aj vplyv fiSkalnej konsolidacie.
Zamestnavatelia pine nepremietaju vysoku inflaciu do miezd zamestnancov, ¢o je dobrou spravou pre centrainych
bankarov, uz menej pre zamestnancov. Nominalne mzdy rasti pomalSie ako nominalna produktivita prace. Reélne
jednotkové naklady prace tak klesali, jav v poslednych 15 rokov skor vynimo&ny. Vnimaju volatilitu v automobilovom
priemysle. Uvolnenie Uzkych hrdiel vymazalo podprodukciu z predché&dzajiceho obdobia. Priemyselnd produkcia
by mala v tomto roku mierne klesnut, buduci rok naopak jemne vzrast. Vyvoj v deflatoroch zahraniéného obchodu
v prognéze skorigovali. Nemaju kapacity na pripravu NPC scenara.

Predbezne hodnoti prognézu ako realisticku/konzervativnu.
vuB

Predpokladaju vysSiu inflaciu, v pripade konsolidacie v8ak uvazuju s jej mensim objemom. Slovensko stratilo ¢ast
trhovych podielov. Vnimaju, Ze dobeh bude pomalsi, neZ sa pévodne Cakalo. Suhlasia so zmenami v Statite.
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Progndza by mala odzrkadlovat najpravdepodobnejsi scenar fiskainej konsolidacie. Nevidia problém rozSirit
prognosticky horizont. Zastupca VUB mal otazku o predpokladoch vyvoja regulovanych cien. Juraj Valachy
vysvetlil, ze ceny plynu a tepla pre domacnosti budl v rokoch 2024-27 zastropované na Urovni, zodpovedajuce;
takym cenam, ktoré ocakavame, ze URSO stanovi na rok 2027, vychadzajuc zo sicasnej ceny kontraktu na plyn
s dodavkou v roku 2027. To je zaroven vyrazne zvySuje deficit najmu v buddicom roku., ¢o je zakomponované na
vydavkovej strane v progndze IFP.

Hodnotenie prognézy doplnia.
CsoB

Zastupca CSOB vnima fiskalnu konsolidaciu ako cestu k Uspechu. V priemysle vidi aktualne ako tahuriov len tri
odvetvia. Registracie automobilov v EU zaostavaji oproti zvysku sveta — Cina a USA. Problém sii vysoké ceny
energii, ktoré tu v8ak boli aj pred energetickou krizou. Do buducna je tak ohrozena konkurencieschopnost
automobilového priemyslu v EU. Ceny potravin tak rychlo na Slovensku neklesnt. So zmenou $tatitu sthlasia.

Hodnotenie prognézy doplnia.

LSP

SLSP vnimaju rozdiely v prognéze inflacie. Otazny je vyvoj energii, ktory zavisi od vysledkov volieb a politického
rozhodnutia. Stotozfuju sa s vacsinou, ¢o odznelo. Priemysel je pod tlakom, ne¢akali pévodne az taky prepad.
Situacia by sa vSak postupne mohla zlepSovat a zahrani¢ny obchod na konci roka ozije. Vnimaju nezrovnalosti
v cenovych indexoch exportu a importu. Ich zameranie je hlavne kratSie obdobie prognézy, nemaju v8ak problém
roz§irit prognézu aj o rok 2027. So zmenami v $tatite MV sUhlasia.

Predbezne hodnoti prognézu ako realisticku.
SAV

Ospravedinil neucast.



