Zapisnica z 22. zasadnutia Vyboru pre makroekonomie prognozy

22. zasadnutie Vyboru pre makroekonomické progndzy) sa konalo da 8.9.2010 v zasadacej
miestnosti Ministerstva financii SR.

Rokovania sa z@astnili:

Vladimir Tvaroska (Statna tajomnik MF SR) — predsegboru
Zdenko Kra¢ir (RIFP MF SR) — zastupca predsedu vyboru
Viktor Novysedlak (RO IFP MF SR)
Renata Konéna (NBS)

Pavol Karasz (SAV)

Michal Olexa (Infostat)

Eduard Hagara (ING)

David Derenik (UniCredit Bank)

Juraj Valachy (Tatra banka)

Martin Lenko (VUB)

Marek Gabris (SOB)

Maria Valachyovéa (SLSP)

FrantiSek Bernadi(SU SR)

Daniel Bytanek (ARDAL)

Tomas Kapusta (ARDAL)

Maria Izakoveova (SP)

Jaroslav Mrva (ZMOS)

Stanislav Ulaher (VUC)

Pavol Kopény (AZZZ SR)

Ladislav Vaskow (SOPK)

Juraj Franek (IFP MF SR)

Monika Brunckova (IFP MF SR)

Jan Luchava (IFP MF SR)

Jan Silan (IFP MF SR)

Lucia Sramkova (IFP MF SR)

Program:
1. Prezent4cia prognozy
2. Diskusia k prognéze a k predloZzenym materialom
3. ZAver a zhrnutie

Ad 1 (prezentacia prognozy)
Riadite’ IFP p. Zdenko Krdjr otvoril 22. zasadnutie Vyboru pre makroekonoréipkognozy.

Riaditd’ IFP prezentoval aktualnu makroprognézu MF SR kg 2010-2013. Nasledne bola otvorena
diskusia, kde s&lenovia Vyboru vyjadrili k progn6ze a nasledovnytdzkam na diskusiu:

1. Sdriziké spravne identifikované, prevliadaju skégativnesi pozitivne rizika?

2. Je odhad vplyvu fiSkalnej konsolidacie na rasbku 2011, ktory MF SR prezentovalo
realisticky?

3. Aké su vyhliadky nemeckej ekonomiky, hrozi didjiecesia alebo len &msné spomalenie
v roku 2011?



Ad 2 (diskusia k prognoze a k predlozenym materialm)

Vyjadrenia jednotlivychtlenov k prognéze MF SR prezentovanej na Vyborengkroekonomické
prognézy 8.9.2010:

V.Tvaroska (MF SR)

Doplnil informaciu o aktuélnej progndze deficitu Vigory by mal dosiahnu8% HDP v roku 2009
a7,8% HDP vroku 2010. HorSi vyvoj oproti povodnajogndéze vroku 2009 je spbsobeny
nepriaznivejSim nezsakavanym vyvojom deovych a odvodovych prijmov a preklasifikaciou vplyv
finanénych vypomoci. HorSi vyvoj oproti povodnej progndzeoku 2010 je spésobeny okrem iného
nenaplnenym pdvodnym predpokladom o vyrovnanom a@izpsamosprav a negativnym efektom
prenesenych vydavkov z roku 2009.

P. Karasz (PU SAV):

SAV vnima celkovl progn6zu MF SR ako realistickizik& progndzy su vyvazené, hlavné riziko je
predovsetkym v Strukturélnej nezamestnanosti dlfggdobom vplyve na ekonomiku. Odhad vplyvu
fiskalnej konsolidacie na rast vroku 2011 povaZzgerealisticky. V roku 2011 predpoklada pre
Nemecko skér dasné spomalenie nez dvojitl recesiu¢qm aiakava rézny priebeh pre jednotlivé
sektory ekonomiky.

M. Olexa (Infostat):

M. Olexa skonstatoval, Ze MFSR odhad inflacie na2@11 je vySSi ako odhad INFOSTATu, aj keby
INFOSTAT premietol do svojich progn6z vplyv zvysamsipotrebnych dani a DPHalej upozornil na
iné atakavania INFOSTATuU o vyvoji spotreby verejnej sgravtvorby hrubého fixného kapitalu na
rok 2010, nez ma IFP.

R. Koneéna (NBS):

NBS oznamila, Ze prognézy NBS budlu zverejnené faelrypolovici septembra 2010 (21.9.alebo
28.9.2010). Rizika prognézy MF SR su spravne idikotiané. NBS vSak predpoklada pozitivnejsi
vyvoj zahraniného dopytu v roku 2011. Odhad vplyvu fiskalnej &wiidacie na rast v roku 2011
povaZzuje za optimisticky, resp. multiplikadtor zailipr nizky. NBS poloZila otdzku dhdom
predpokladov MF SR na niZSi rast HDP v zakladnoeméd bez premietnutie fiskalnej konsolidacie,
nez aky by predpokladala NBS. Otadzku zodpovedaitda IFP Z. Kragir. Vysvetlil, Ze je to
spbsobené jednak nizSim rastom exportu z dovoducKkemw efektu, negativnym vplyvom
nerealizicie 1. balika PPP projektov a vy3Sej ooletkj miery inflacie bez premietnutia vplyvu
zmien dani. Otazky NBSTalej smerovali na podrobnosti premietnutia fiSkhmeimpulzu do
jednotlivych zloZziek HDP, predpoklady o cenach giely a zahrnutie finatnych prostriedkov
pomoci po povodniach do prognéz MF SR.

M. Lenko (VUB):

VUB ma pozitivnejSie #akavania o zahrafiom dopyte v roku 2011. Z toho dévodu predpoklada
vySSi rast HDP v danom roku. Nepredpoklada dvogtiesiu v Nemecku.

E. Hagara (ING)
E. Hagara skonStatoval, Ze prognéza ING jémiepodobna prognéze IFP. Podobne ako IFP

predpoklada mierne spomalenie zahtaého dopytu vroku 2011 oproti roku 2010, premigénu
zmien dani do inflacie a vplyv fiSkalnej konsolidéna rast. Hodnoti prognézu IFP ako realistickd.



J. Valachy (Tatrabanka):

Tatrabanka hodnoti progn6zu MF SR v roku 2011 afinz&rvativnu, kéZze mé optimistickejSie
ocakavania o vyvoji zahratmého dopytu. Roky 2012 a 2013 vidi podobne ako IFP.

D. Derenik (UniCredit):

UniCredit hodnoti progndzu v roku 2011 ako konzéwm, kalZe predpoklada pozitivnejsi vyvoj
externého prostredia.

M. Gabris (CSOB):

CSOB hodnoti prognézu IFP ako realisticku. Ma roynpé’ad na vyvoj externeho prostredia v roku
2011 a vidi negativne rizikd najma vo vyvoji v Aaifinarénych trhochCSOB predpoklada, ze vplyv
premietnutia zmien dani do inflacie je niZsi akaontdpvo svojej prognoze IFP.

M. Valachyova (SLSP)

SLSP vo svojich prognézach @tala s miernejSou planovanou fiskalnou konsolidacako IFP.
Prognozu IFP hodnoti ako konzervativnu, upda najma na vysoku diskrepanciu medzi rastom
HDP a mzdou. V suvislosti s predpokladmi domacetestpedia navrhuje v pripade konjunkturalnych
prieskumov sledovanielen trojmesény kizavy priemer indikatora ekonomického sentimente, al
samotné mesaé hodnoty.

F. Bernadi¢ (SU SR)

V suvislosti s rokom 2010 hodnoti prognozu rastuPH&ko realistickd. Upozornil vSak na mozné
rizika prognéz IFP v slvislosti s odhadom ké&mgj spotreby domacnosti a fixnych investicii. Na
vyvoj vtrefom kvartali budd mé vyrazny vplyv povodne, ktoré ovplyvnia produkciu
v pa’nohospodarstve. Odhad rastu HDP vroku 2011 pogazaj konzervativny. Celkovo vSak
progndzu hodnoti realisticky.

Ad 3 (Zaver a zhrnutie)

Riaditd’ IFP zhrnul reakciglenov vyboru: prognozy, ako aj rizik4, st vnimarefmi podobne.
Vac¢Sinaclenov viak navrhovala uprdvprognozu verejnej spravy a hrubych investicii kur@010.
Hodnotenia prognézy rastu HDP v roku 201X3idy ¢lenov boli konzervativhe. MF SR preto na
zaklade névrhov pravdepodobne mierne upravi svopgndzy. Findlna progndza bude zaslana
v priebehu nasledujucehaial Zarové vyzval ¢lenov, aby v priebehu dvoch pracovnych dni od
zaslania progndézy (piatok 10.9.2010) zaslali Stedran spésobom svoje hodnotenie prognézy MF
SR. Nakoniec riaditeIFP avizoval nasledujuci davy vybor, ktory by sa mal koda4. septembra
2010.

Zapisala: Monika Brunckova, 8.9.2010



