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Hodnotenia makroprogndézy zo 68. zasadania makrovyboru

Rada pre rozpoctovi zodpovednost

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

Jeden z podstatnych rozdielov medzi progndzami RRZ a MF SR tkvie v odliSnom pohlade
narast cien energii. Kym prognoza MF SR predpoklada prudsi rast plynu a tepla vroku
2025, progndza RRZ predpoklada plynulejsie rozlozenie narastu tychto cien do
viacerych rokov. Z toho nasledne plynie aj rozdielny pohlad na inflaciu v roku 2025,
pricom prognoza MF SR odhaduije inflaciu o viac ako 1 p.b. vyssiu ako prognéza RZZ.
Dynamickejsi je aj vyvoj deflatora HDP v prvych rokoch prognozy MF SR.

Dalsi rozdiel tkvie v predpokladoch &erpania Planu obnovy a odolnosti. Prognoza RRZ
predpoklada dynamickejsi rast Gerpania v roku 2024. Naopak, prognéza MF SR
predpoklada vyssiu dynamiku ¢erpania az v roku 2025, ¢o nasledne ovplyvnuje rozdielnu
zamestnanost vtomto roku ako aj dalSie makroekonomické premenné.

Dynamiky rastov vazenych rozpoctovych zakladni su v rokoch 2024 - 2025
pesimistickejsie v prognoze RRZ primarne skrz nizsiu nominalnu sukromnu spotrebu.
Zatial'ale v tychto prvych rokoch prognozy nevznika prilis vysoké nadhodnotenie
zakladniv progndze MF SR (na zaklade nasho rychleho odhadu dopadu na prijmy
rozpoctu). V neskorsich rokoch su dynamiky rastov rozpoctovych zakladniv prognéze
RRZ optimistickejsie skrz vyssie rasty nominalnych ako aj realnych premennych (HDP,
sukromna spotreba, priemerna mzda). Kumulativne sa na celom horizonte prognozy tieto
rozdiely diastocne kompenzuiju.

Z uvedenych dévodov hodnotime makroekonomicku progndzu MF SR 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.

Negativne rizika su spojene najma s predpokladmi vo fiskalnej oblasti (Gerpanim fondov
EU a konsolidacnymi opatreniami viady).



vuB
VUB hodnoti progn6zu MF SR ako realisticku.

VUB povazuje marcovu makroekonomicku prognozu za realisticku, kedze sa v nej
niektore rozdiely v Strukture ocakavaného hospodarskeho vyvoja do velkej miery
vzajomne kompenzuju.

Slovenska sporitelia

Slovenska sporitelita hodnoti progn6ozu MF SR ako realistickai.
CsoB

CSOB hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

V porovnani s predchadzajucou prognozou vidime, ze sa externé prostredie vyrazne
nezlepsuje. Rast ekonomiky bude v roku 2025 zavisiet najma od ozivenia domacej
spotreby. Rast realnych miezd a trh prace na to vytvara isté predpoklady, ale opatrnost
domacnosti a snaha o vytvorenie vankusa Uspor mézu tento impulz oslabit, respektive
oddialit. Klu¢ova preto bude dévera ob&anov v stat a jej hospodarske politiky. Zaroven
vidime rasttice riziko pozastavenia prilevu prostriedkov z EU, ktoré financuju velku &ast
verejnych investicii na Slovensku. Prave tento fakt méze v buducich mesiacoch prispiet
k dalSiemu zhorseniu rastového vyhladu.

Tatrabanka
Tatra banka hodnoti prognézu MF SR ako realistickii.

Reallisticky hodnotime tak predpoklady, ako aj celt makroekonomicku prognézu IFP.
Zasadnejsie odlisSnosti vnimame len vo velmi neistom vyvoji investicii a vo vyvoji miezd
v ekonomike, kde mame optimistickejsi predpoklad.

UniCredit
UniCredit hodnoti prognézu MF SR ako optimisticku.

Rizika progndzy vidime najmé v cerpani fondov EU (Strukturalnychi RRP), a to v &asovom
profile ich Cerpaniai schopnosti vyCerpat vSetky zdroje, Ci pripadné pozastavenie
moznosti Cerpat tieto zdroje zo strany europskych institucii. Hlavnym pozitivnym rizikom
prognozy je relativne konzervativne odhadnuty rast miezd v ekonomike.



