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Hodnotenia makroprognoézy zo 72. zasadania makrovyboru

Rada pre rozpoc¢tovu zodpovednost

RRZ hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

RRZ hodnoti progn6zu MF SR ako realisticku s ohladom na aktualnu znalost Struktury
buducoro¢ného konsolidaéného bali¢ka, technické nalezitosti a makroekonomicko-
fiSkalny dopad vladou planovanej adresnej podoby energodotacii pre rok 2026.

Na zaklade hisorickych skusenosti pokladame za potrebné zostavovat progndzu so
znalostou Struktury skutoénych konsolida¢nych opatreni a realnych kontur
energordotacii, nie iba s ich generickymi nahradami. KedZe prognéza zo septembra
2024, postavena len CiastoCne na znalostiach konsolidaéného bali¢ka pre rok 2025 a
vyuzivajuca predpoklad o ukonceni politiky dotovania regulovanych cien, sa vyrazne
liSila od konec¢nej podoby opatreni schvalenych v novembri resp. decembri 2024,
rozpocCet na tento rok bol zostaveny na prili§ optimistickych makroekonomickych
predpokladoch. Opakovanie takejto situacie je vyslovene neziaduce.

V progndze absentuje zdévodnenie realistickosti trajektérie predpokladaného narastu
regulovanych cien energii pre roky 2026 az 2027, liSiacej sa od doterajSej praxe
ploSného zmrazovania, ako aj nedodanie kvantifikacie dodato¢nych nakladov na
energodotacie. Pouzitie takychto predpokladov v budicom roku a ich dopadov na
inflacny vyvoj vytvara v kontexte planovanej konsolidacie verejnych financii otazniky
nad zohladnenim moznych désledkov pre verejné financie, najma valorizacie penzii a
miezd vo verejnej sprave. Vnimame tiez neistotu pri o¢akdvanom cerpani planu
obnovy a eurofondov a schopnosti vlady konsolidovat vo volebnom roku 2027.

Narodna banka Slovenska

NBS hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Infostat
Infostat hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Na zaklade informacii prezentovanych na zasadnuti makrovyboru a Udajov k HDP pre
2Q 2025 zverejnenych dnes Statistickym uradom SR, Infostat hodnoti prognézu IFP
MF SR ako realisticku.

SAV
SAV hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.
vUB
VUB hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Aj kvoli citelne silnejSim Cislam za 2. Stvrtrok, ako sme oc¢akavali, najma v raste miezd
a spotrebe domacnosti, ale aj v investiciach, povazujeme progndézu IFP za realisticku.

Slovenska sporitelna

Slovenska sporitelfia hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.
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CSOB
CSOB hodnoti prognézu MF SR ako optimisticku.

Slovenska ekonomika spomaluje a napriek urCitym pozitivnym signalom vyplyvajucim
zo Struktury za druhy Stvrtrok zostavame velmi opatrny. Vonkajsie prostredie je menej
predvidatelné, ¢o spolu s vplyvom konsolidacie m6ze mat negativny dopad na
zotrvacnost aktualnych menej priaznivych trendov prejavujucich sa prostrednictvom
dovery spotrebitelov a podnikov aj na samotnom raste hospodarstva.

Tatra banka
Tatra banka hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Prognéza Tatra banky je v porovnani s MF v rokoch 2025-26 takmer rovnaka. V rokoch
2027-29 mame na celom horizonte mierne vysSie zakladne pre rozpoctové prijmy.
Zaroven vSak vnimame negativne rizika externého ale aj interného prostredia, ktoré
maju potencial znizovat vykon slovenskej ekonomiky. Prognézu IFP preto vnimame
ako realisticku.

UniCredit
UniCredit hodnoti prognézu MF SR ako realisticku.

Ekonomiku by malo v budicom roku podporit ozivenie externého dopytu na kli¢ovom
eurdépskom trhu, podporené znizenim Urokovych sadzieb vtomto roku i fiSkalnym
stimulom prichédzajucim z najvacsej eurdpskej ekonomiky, Nemecka. Rizika
progndzy v roku 2026 napriek tomu vnimame vychylené skér smerom nadol. Neistotu
do progndzy vnaSa najma fiSkalna konsolidacia, ktorej presne kontury nie st v Case
hodnotenie progndzy stéle zverejnené.



