Zapisnica z 52. zasadnutia Vyboru pre makroekonomické prognézy

52. zasadnutie Vyboru pre makroekonomické prognézy sa konalo dhia 17.6.2020 v zasadacej miestnosti
Ministerstva financii SR.

Rokovania sa zucastnili:

Stali &lenovia vyboru — Eduard Hagara, Branislav Zidel (IFP MF SR), Lubo$ Jangik, Eduard Heger (MF SR); Jan
Beka (NBS); Pavol Karasz (SAV), Jan Haluska (Infostat), Katarina Muchova (Slovenska Sporitelfia), Juraj Valachy
(Tatra Banka), Lubomir Korsfiak (Unicredit), Michal Lehuta (VUB) a zastupcovia so $tatitom pozorovatela (RRZ,
NKU).

Program:

* Prezentacia prognozy

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

Prezentacia progndzy

Riaditel IFP Eduard Hagara otvoril 52. zasadnutie Vyboru pre makroekonomické progndzovanie a prezentoval
aktualnu makroekonomicku prognézu IFP. Na zaver prezentécie vyzval RIFP ¢lenov Vyboru k vyjadreniu sa k
prognéze MFSR a k otazkam na diskusiu k dvom okruhom:

Ako si vysvetfujete nepomer medzi poklesom exportu a importu v Q1?

Mate signaly, ze domacnosti z dévodu pretrvavania obmedzeni v niektorych sektoroch viac sporia
alebo skor minaju ,,usetrené” peniaze na iné tovary a sluzby?

Ako vidite cyklicku poziciu ekonomiky v tomto a nasledujucich rokoch?

Nazory ¢lenov vyboru:

NBS
NBS hodnotila prognézu predbezne ako realisticku.

NBS hodnotila progndzu pozitivne. Zastupca NBS videl najvacsie rozdiely v praci s Udajmi z trhu préace, nakolko
NBS pouZiva aj udaje o odpracovanych hodinach ako indikétor trhu préce, ktoré davaju v danej situécii lepsi obraz
o stave na trhu préce. Ich prognéza uvadza zaporny rast miezd v roku 2020.

Zastupca NBS sa pytal na dévod, pre¢o oakava prognéza IFP silnejSi narast investicii v roku 2021. Zastupcovia
IFP odpovedali, Ze je to kvoli vplyvu carry-overu z 2H2020, ked sa uvolnia opatrenia. NBS rata s dobehnutim
predkrizovych urovni ekonomiky v roku 2022, vo svojich modeloch vSak este nezohfadnuje konsolidaciu, ktort IFP
uz zapracovalo do vlastnej prognézy. Zastupca NBS tieZ konstatoval, ze v prognéze IFP rastie potencial ekonomiky
v roku 2020 rychlejSie nez podia progndzy NBS, ¢o sa potom spolu s konsolidaciou prejavuje v cyklickej pozicii
ekonomiky v strednodobom horizonte.

Zastupcu NBS zaujimalo, preco ide oproti aprilovej progndze export v roku 2023 hore, kym import a zahrani¢ny
dopyt ostava nezmeneny. IFP vysvetlilo, ze za tento jav modze zlacnenie slovenskych exportov v dosledku
konsolidacie, o zvysi konkurencieschopnost.



Pokial sa jedna o Setrenie doméacnosti z dévodu pretrvavania obmedzeni, zastupca NBS skonstatoval, ze mierne
Setrenie je badatelné, ale vyjadril aj prekvapenie, ze predpoklady o zlom vyvoji domacej spotreby sa v Q1
nenaplnili. Dalej podotkol, Ze silny dopyt po urditych sluzbach, ako napriklad v cestovnom ruchu, moze v lete vo
velkej miere kompenzovat vypadok, ktory zapri€inili karanténne obmedzenia.

SAV
SAV hodnotil prognézu predbezne ako realisticku.

SAV zvyraznila vynimocnost aktuélnej situécie a ocenila vyuzivanie makkych, alternativnych udajov a pristup IFP
k tvoreniu progndzy.

INFOSTAT
INFOSTAT hodnotil progndzu predbezne ako realisticku.

Zastupca INFOSTATu zvyraznil zmeny v rovnovahe vplyvov doméaceho a zahraniéného dopytu, ktoré sa za
posledné desatroCia postupe vyrovnavali. Za vyraznym ekonomickym prepadom v prvom kvartali 2020 vidi vacsi
podiel exportov na tvorbe HDP. V roku 2009 bola ekonomika na zmeny v exporte menej citliva, ¢o by podla
zastupcu INFOSTATu vysvetlovalo, pre€o bude prepad v tejto krize prudsi.

Jedina pripomienka INFOSTATu k prognéze sa tykala nezamestnanosti koncom roka 2020 a v roku 2021, nakolko
vyvoj celoroCnych Cisiel sa zastupcovi INFOSTATu zdal byt nekonzistentny. IFP poukazalo na medzikvartalny vyvoj
nezamestnanosti a vysvetlilo, Ze prognéza po druhom Stvrtroku 2020 oCakava postupné znizovanie
nezamestnanosti, o vysvetluje aj jej celoroCny vyvoj.

Za aktudlnymi nepomerom poklesu exportu aimportu vidi INFOSTAT zmenu podielu, akym import pokryva
agregatny dopyt. Zastupca taktiez podotkol, Ze dovoz zvySoval aj dopyt po tovare, ktory sa kvdli odstavkam
v tuzemsku nemohol vyrobit.

SLSP
SLSP hodnotila prognézu predbezne ako realistickU.

Vo vSeobecnosti SLSP prezentovalo podobnd prognézu makroekonomickych ukazovatelov, pri¢om SLSP bolo viac
skeptické vo vyvoji trhu prace aonieCo optimistickejSie vo vyvoji HDP. Zastupkyha SLSP oCakava narast
v nezamestnanosti v druhom a tretom Stvrtroku, ¢o by malo nasledovat postupné zniZenie nezamestnanosti..
NevyluCuje scenar, v ktorom je strata pracovnych miest len doCasna, ¢o by znamenalo rychlejSie zotavenie
zamestnanosti.

Strukturu importu v prvom kvartali 2020 povazuje zastupkyfia SUSP za neintuitivnu. Dalej uviedla, Ze z bankovych
Udajov vyplyva, Ze aktivita domacnosti sa postupne vracia na Standardnd Uroven.

1B
TB hodnotila prognozu predbezne ako realisticku.

TB hodnotila progndzu pozitivne a suhlasi s tym, Ze konsolidacia bude mat silny dosah na ekonomiku. TB
povazovala Cisla zamestnanosti v rokoch 2022 a 2023 za pesimistické, nezamestnanosti by podfa nej mohla
pomdct nizSia miera zamestnavania cudzincov.

Ekonomika je podla zastupcu TB momentalne podchladena.
UNI
UNICREDIT hodnotila prognézu predbezne ako realisticku.

UNICREDIT hodnotilo prognézu pozitivne napriek tomu, Ze ich vlastna progndza je mierne pesimistickejSia.



Na margo nevéedného vyvoja exportu a importu zastupca UNICREDIT uviedol, 7e kym v Ceskej republike prislo
v prvom kvartali 2020 k vyraznému vyprazdriovaniu skladovacich kapacit, na Slovensku sa tak nestalo. Zastupca
taktiez poznamenal, ze kvartélny profil slovenského HDP je dlhodobo problémovy.

Na zaklade vkladov UNICREDIT nezaznamenalo zasadné zmeny v Setreni.
vuB
VUB hodnotila prognézu predbezne ako realisticku.

VUB vidi za rozdielmi v neskorsich odhadoch zapogitanie konsolidacie, ktort vo vlastnej prognéze nezohladnila.
Taktiez sa vyjadrila, Ze silné Eerpanie eurofondov v roku 2020 povaZzuje za mierne optimistické.

VUB suhlasi s rozsirenim kompetencii vyboru a podporuje zohladnenie jednotlivych makroekonomickych scenarov
pri tvorbe rozpoctu.

RRZ

RRZ suhlasi s prognézou IFP na tento rok, ale ma viac pesimistickejSi pohlad na stav ekonomiky v roku 2021.
RRZ, podobne ako NBS, zniZilo rast potencialu ekonomiky k nule. NavySe, aj ked vo vlastnej prognéze uz sice
nepocita s druhou vinou a neobsahuje alternativne scenare, rata RRZ az do spristupnenia U¢innej vakciny proti
koronavirusu so silnym ekonomickym podchladenim, najma vzhladom na uz nezvratné a globalne rozSirenie
virusu.

NKU

Bez komentara k prognéze.

NKU ocenil rozsirenie kompetencii vyboru.
CsoB

Zasadnutia sa nezucastnili.



