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Peter Majer, hovorca NBS

Dobry den, vitajte v Narodnej banke Slovenska na tlacovej konferencii o tom ako sa nam
bude darit’ v najbliz§ich mesiacoch - dnes sa vold ekonomicky a menovy vyvoj a ked’ze je
marec, tak mame jarnt ediciu. Viac informécii povie guvernér Narodnej banky Slovenska

Peter Kazimir a viceguvernér NBS LCudovit Odor, pan guvernér, nech sa paci.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dakujem, ja vas tak isto vietkych vitam, prajem vam prijemny dobry defi tu v Narodnej banke
Slovenska. Dneska vlastne mame také malé vyrocie - skoro v podstate rok s pandémiou. Rok,
ktory bol poznamenany mnohymi aj nepeknymi vecami, ucili sme sa proste zit' po novom.
Jedna vec je ale uplne rovnaka a to je slovo neistota — aj v marci minulého roku, aj v marci
tohto roku. Co je ale rozdiel — rozdiel je v tom, Ze neistota v tomto roku je ovela mensia ako
bola pred rokom. Preco tomu je tak - pretoZze mame vakciny, sme v nejakej taze oc¢kovania,
naucili sme sa zit'" v réznych obmedzeniach. Je pravdou, ze kazdy d’al§i lockdown aj na
Slovensku, ale aj v inych krajindich znamend mensie negativne dopady na ekonomiku, to
znamena - ako keby sme sa ucili Zit' v novom normale, neznamena, ze chceme v takomto
normale zostat, ale to je proste realita, ktorej vSetci celime. Chceme vas asi opit raz
prekvapit, totiz my v Narodnej banke Slovenska vidime napriek komplikovanému I
Stvrtroku vyvoj v nasej slovenskej ekonomike celkom pozitivne a vel'mi, da sa povedat,
optimisticky. TakZe napriek tomu, Ze sme nevykroc€ili akoby S§t'astnou nohou do tohto roku,
vyvoj V celom roku vnimame optimisticky, oakédvame, zZe naSa ekonomika porastie v tomto
roku rychlost'ou 5 % a takisto si myslime, Ze predkrizovu Uroven ekonomiky, tzn. cestujeme
V Case naspit’ do roku 2019, tuto Groven by sme mohli dosiahnut’ eSte koncom tohto roka.
Takze stale ako keby tvrdoSijne trvame na tom, ze by sme sa mohli vratit’ na predkrizovl
uroven eSte v tomto roku. Na budtci rok by ekonomika mala rast” eSte rychlejsie a to tempom
5,6 %. Urcite vas zaujima, Z coho prameni na$ optimizmus v tejto oblasti — no v prvom rade
vnimame to tak, Ze opdt’ ndm pomaha zahrani¢ny dopyt, to znamena - je to taky ten zdravy
dopyt po tovaroch a sluzbach, ktory je generovany v zahrani¢i. Asi si pamétate, ze Struktura
nasej ekonomiky sa proste prelieva — bud’ ju taha domaca spotreba alebo zahrani¢ny dopyt.
Po takych rokoch vyvédzenosti tu mame zase silnej$i zahranicny dopyt, to znamena - ten

optimizmus obnovy ekonomiky, svetovej ekonomiky sa prelieva aj na Slovensko a typ nasej



ekonomiky na to vie, je schopny proste pozitivne reagovat. Mame tu problémy s domacou
spotrebou, tie samozrejme vyplyvaji hlavne z druhej viny ato z toho I. Stvrtroku a z toho
lockdownu, ktory pokracuje z predviano¢ného obdobia, ale aj tu si myslime, ze I'udia buda
ochotni minat’ viac po tom, ¢o sa uvolnia nasledne opatrenia. Samozrejme, zakladnym
predpokladom toho, aby sme mali pravdu, ata pravda je relativne prijemna, opakujem, rast
ekonomiky na trovni okolo 5 % v tomto roku. Aby to bolo pravdou, potrebujeme pokracovat
V ockovani a potrebujeme zvladnut' tito Velku noc v takom rezime, aby sme sa nevratili
k nejakej d’alSej tretej alebo dvaapoltej vine. Samozrejme, vypadok v domacej spotrebe, ktory
je spojeny s dlhotrvajiacim lockdownom - oCakavame, Ze bude zahradeny este v d’alSej Casti
tohto roka.

Budem pokracovat’ trhom prace, to, samozrejme, tato situacia ma aj vplyv na trh
prace. Ten zostava v takom proste v solidnom stave, trh prace je nad’alej celkom odolny.
Jednoznacne trhu prace pomohli podporné opatrenia zo strany vlady a Statu, o tom niet
ziadnych pochyb. Napriek tomu, ale vzh'adom na situaciu, v ktorej sme sa nachadzali hlavne
v . Stvrtroku netreba oCakavat’ zasadné ozivenie trhu prace uz v tomto roku. Predpokladame
vtom priemernom C¢isle, Ze dokonca ddjde k poklesu zamestnanosti eSte v tomto roku
a k opatovnému narastu zamestnanosti a poklesu nezamestnanosti, samozrejme, doéjde potom
zaCiatkom buduceho roka. Treba dodat, Ze zvySujica produktivita prace vytvori priestor aj
pre celkom slu$ny rast miezd, odhadujeme na urovni 5 % eSte v tomto roku, ale to ¢islo bude
vel'mi podobné aj v d’alSich rokoch. Tu si treba ale v tomto roku uvedomit’, ze kl'aicovym
bodom je tzv. bazicky efekt sposobeny tym, Ze l'udia budu viac pracovat’ ako pracovali
minuly rok, odpracuju viac hodin a tym padom, samozrejme, bude rast’ tym aj mzda.

Tolko asi k zdkladnym ¢islam, kedZe mame to roCné vyrocie chceme sa eSte
pozastavit’ pri tlohdch menovej politiky pri tomto type krizy. Som predstavitelom Rady
guvernérov Eurdpskej centralnej banky a z tohto pohl'adu spolu s viceguvernérom v podstate
zastupujeme Vv tejto Rade nazor, dafam, ze zdravého rozumu, ktory v tej casti, ktoré
reprezentuje Slovensko, je samozrejme sucast'ou celkovej politiky ECB a ked’ opit’ cestujeme
v ¢ase - nasou odpoved’'ou na zaciatku minulého roka bol pandemicky program nakupu
dlhopisov, ktory sa v bankovnickej skratke vola PEPP, sktorym sme prisli takto v marci
minulého roku a Vv hovorovej re¢i v podstate sme nakupovali vladne a podnikové dlhopisy
v obrovskych objemoch na tej celoeurozonovej urovni s cielom zmiernit, samozrejme,
neistotu, zmiernit’ neistotu investorov, zmiernit' zachvevy na financnych trhoch, zabezpecit’
dostatok hotovosti, likvidity na chod ekonomiky a tym sme podl'a nas zabezpecili to, aby sa

zdravotnicka kriza s moznym katastrofdlnym, moZno aj nenapravitelnym sposobom



nepreliala tak jednoducho do ekonomiky. Tento balik sme potom v juni eSte navysili na
celkovy objem skoro dvoch triliénov alebo dvoch bilionov — 1,85 biliéna, ak chcete alebo
1850 miliard EUR a zivotnost’ tohto balika je samozrejme, do marca buduceho roka, ¢ize este
d’alsi cely rok. Popritom samozrejme drzime urokové sadzby na rekordne nizkych urovniach,
¢o urcite mnohi z vas, ¢i uz podnikatel'ov alebo obcanov, ktori si chceli zabezpecit’ byvanie,
pocitili na nizkych a nizsich urokoch. Takze toto vSetko pomahalo, Samozrejme, aj vacSim
objemom tuverov, ktoré pomahali takej primrznutej ekonomike. TakZe napriek tomu, Ze
v tomto type krizy ma najefektivnejsi a najzasadnejsi arzenal fiSkalna politika - to si treba
vzdycky uvedomit’, ze bez fiskalnej politiky to nejde - prinos menovej politiky v tomto
obdobi bol nenahraditelny. Ak som spomenul fiskal, fiskdlnu politiku, tak tu sa tiez
pozastavim - tou zmenou paradigmy, ktord predstavuje prijatie planu obnovy alebo ak sa
vratime — eurdpske vlady prijali podporné opatrenia v hodnote stoviek miliard EUR na
narodnych urovniach, ale potom prislo to kI'icové a to je 750 miliard z Eurdpskej komisie na
¢om sa dohodli, samozrejme, hlavy statov Europskej unie. Tu ale treba povedat trikrat ale, ak
sme pri fiskalnej politike — a to je pozicia Slovenska. Slovensky balik je na zéklade
dostupnych informaécii, ten slovensky balik narodnej pomoci je jeden z najmensich, ak nie
najmensi v eurozone. Typickd europska krajina poskytla pomoc vo viac nez dvojndsobne;j
vyske. My od zaciatku krizy varujeme, aby prilisna snaha o rozpoctovi zodpovednost’ alebo
adresnost’ neznamenala, Ze isté zraniteIné skupiny l'udi alebo podnikov pomoc nedostanu.
Dalsou pripomienkou je, Ze v ¢ase hlbokého prepadu ekonomiky a investicii nadalej pomaly
cerpame eurofondy, pretoZze ak neberieme preplacanie prvej pomoci 'udom a firmédm -
preplacanie z eurdpskych fondov, ktoré boli sucastou balika pomoci, ak toto odpocitame, tak
nase Cerpanie europskych fondov v minulom roku opéat’ pokleslo. A tu treba povedat’, Ze stale
zZ predoslého rozpoctu programovacieho obdobia méame k dispozicii 8§ mld. EUR, takZe toto st
proste uzke miesta, ktoré sa tykaju konkrétne Slovenska. Ak hovorime o Plane obnovy, je
naozaj fajn, Ze ho mame, je vyborné, ze ho mozeme proste komentovat, mdzeme ho
pripomienkovat’, ale stale je to len plan na papieri, a to nielen na Slovensku, ale aj v d’alsich
krajinach Eurdpskej Unie. Tu je dobré sa pozriet’ do Spojenych Statov americkych, kde je od
zvolenia nového amerického prezidenta, jeho inauguricia a nasledného jeho schvélenia
V senate a V kongrese preSlo par mesiacov. V realiach Europy to je v podstate par rokov,
mozno aj dva roky, neZ od myslienky sa dostaneme k skutoc¢nej realizacii. TakZe tu treba
stale zopakovat, Ze je nevyhnutné, aby fiSkalna politika na narodnej aj europskej trovni
posobila proti pandemickym Sokom, ale proti akymkol'vek krizovym Sokom v ekonomike a tu

je treba povedat, ze je zivotne dolezité toto pre fungovanie firiem ako takych a pre



fungovanie spolocnosti ako takej. Tol'ko v skratke na uvod ateraz poprosim, aby ma

v detailoch doplnil pan viceguvernér Ludovit Odor.

Ludovit Odor, viceguvernér NBS

Tak eSte raz dobry den, ak ste ma nepoculi, vitam vas vSetkych aj ja v Narodnej banke
Slovenska a sktsim tak dokreslit’ eSte niektoré Casti progndzy, ktoré neboli do detailov
prezentované panom guvernérom. Zhrnutie mézem preskocit, lebo to vam guvernér povedal
vlastne vsetko z tych velkych Cisel, o treba vediet. Ked sa pozrieme na to, o nas Caka
v tomto roku, tak vidime tam také znaky pomalého optimizmu v zahrani¢i a vidime to aj na
dvoch indikatoroch, vidno to aj v o¢akavaniach firiem, to znamena, Ze postupne sa dostavaju
na vysSie urovne aj v Nemecku, aj v eurozone, ¢o vidime na tom 'avom grafe a na tej pravej
strane vidno, Zze ozivenie, dopyt prinaSa uz aj narast cien komodit. Z ¢asti, sSamozrejme, st
tam aj nejaké problémy v doddvatel'sko-odberatel'skych vztahoch, ale je tam za tym citit’ aj to
ozivenie, to znamena, Ze prichadza jar avidno uz tie klicky, Ze nieCo sa tam deje
v medzinarodnej ekonomike. To ¢o pan guvernér spominal st tie menovo-politické opatrenia,
ktoré sa snazia naozaj udrzat podmienky financovania na nizkych urovniach. Tuto doslo
K miernemu narastu oproti tomu, ¢o sme mali v decembri, ale ked’ sa bavime o tGrovniach,
stale su to vel'mi, vel'mi nizke tirovne, takze aj podmienky na ozivenie z pohl'adu toho, ze ¢i si
moézu zobrat uver domacnosti alebo firmy za dobré podmienky, tak stile tieto dobré
podmienky pretrvavaji. Asi najvicsi otaznik a kde sa mozno liSia viaceré progndzy institacii
je, ze Co sa stane s epidemiologickou situdciou - tak nasi analytici sa snazili nakreslit’ taky ten
najpravdepodobnejsi scenar ¢o nas moze Cakat. Na tom grafe vlastne vidite striktnost’ tych
opatreni, ¢im je vysSie to Cislo, tym je ekonomika viac zavretd, tym tie zdravotnicke opatrenia
st naro¢nejsSie. Pre nds vidno, Ze odteraz v tom zdkladnom scendri prognozujeme taku ta
Smyklavku, Ze uz kone¢ne by sme sa mohli dostat’ na tie urovne, ktoré st naozaj minimalne,
ale treba povedat’ aj, ze na Com je zaloZena tato progndza. Ja by som povedal také tri ,,V© —
musime zvladnut' Velka noc, to je uplne zédkladny predpoklad a to druhé ,,V* je vakcinacia.
T4 je dolezitd nielen z toho pohladu, aby Sirenie virusu nebolo také vyznamné, ale aj keby to
Sirenie bolo a mali by sme zaockované tie zraniteI'né skupiny, tak tie zdravotné nasledky su
ovel'a mensie. To znamena, ze ocakavame, ze trosku odidu od seba tie ¢isla, ktoré ukazuji
Sirenie a Cisla, ktoré ukazuji tazké zdravotné problémy - ak zaockujeme najzranitelnejSie
skupiny l'udi. A tretie ,,V* je vlastne vyvarovat’ sa takého priliSného optimizmu, ze akonahle
zacnu klesat’ tie Cisla, tak vSetci si zorganizujeme vel'ké party v kazdom okresnom meste,

takze ten optimizmus treba eSte krotit’ a treba vlastne pravdepodobne s riskami behat’ este



dlhsiu dobu. Takze to je ten zéklad, to su tie predpoklady, ktoré my mame za tou progndzou.
Samozrejme, mame aj o nieCo pesimistickejsi scenar, kde sa mozu vyskytnat’ nejaké mutacie
a iné varianty virusu na jesen, ale vzdy si musime vybrat’ proste jeden zakladny scenar a to je
V sucasnosti tento. Takze tym padom, ak tieto predpoklady zoberieme do uvahy, ze ako
vyzera zahrani¢na ekonomika, ako vyzeraju tie stimuly v eurozéne, v Amerike - menové
podmienky st relativne dobré - takze z tohto pohl'adu sa ndm javi, ze by sme sa mohli dostat’
na priblizne o par Stvrtrokov na tie trovne, ktoré sme progndzovali aj pred tym. Ten profil je
dovtedy trosku iny, lebo IV. stvrtrok bol lepsi, ale zas na druhej strane vel'mi dobre vieme, Ze
I. Stvrtrok bol velmi tazky z pohladu ekonomiky, takze tieto veci sa navzdjom ako keby
takmer kompenzovali a este trosku doslo k zmene v Struktare, tzn., Ze o Cosi viac ¢akame, Ze
nas bude tahat' zahraniie a 0 ¢osi menej naSa sukromna spotreba, ale napriek tomu to, ¢o
podla mna kI'a¢ k uspechu v predikcii v sucasnosti je v sikromnej spotrebe. Ktora institucia
bude mat’ dobre odhadnuty scenar pre sukromnu spotrebu, tak pravdepodobne bude mat’ aj
najpresnejsi odhad na tento rok. My nehovorime, ze samozrejme, nemame patent na rozum,
ale v sicasnosti sme relativne optimisticki v pohl'ade na stikromni spotrebu, a preto by som
aj vykreslil zopar ¢isel, Ze pre€o. Ako mdzete vidiet, tam také ,,W* — to je sikromna spotreba
Stym, Ze ta prava noha je troSka hlbSia, tzn. Ze cakame, Ze prave v l. Stvrtroku dojde
k vyssiemu prepadu sukromnej spotreby, dokonca eSte ako tomu bolo v Il. §tvrtroku
minulého roka. Co to mdZe znamenat a preo sa to deje — su tam dve také veci, ktoré su
velmi dolezité z tohto pohladu. Jednak, ¢i budi mat’ domécnosti dostatocné prijmy, inak
povedané, ¢i trh prace pojde nejakym negativnejSim smerom alebo nie. Zatial tam je
jednoznacna odpoved’ — nie. Zatial’ aj ¢isla o nezamestnanosti, aj trh prace, mzdy, vSetky ¢isla
ukazuju vratane tych opatreni, tie OCR-Ky, Kurzarbeit, vietko ukazuje, Ze tie prijmy by sa
mohli udrzat' na relativne dobrej trajektorii. Druhd otazka, Ze €o sa stane so spotrebou
domécnosti, ak uvolnime tie opatrenia, ak t4 zdravotnicka krivka pdjde naozaj tak ako
predpokladdme. A tam musime hl'adat’ odpovede na dve otdzky, lebo ak prepadne ta spotreba
a prijem je relativne OK, tak je otdzka, Ze preco l'udia usporili tie peniaze. MoZu byt dva
dovody — jeden dovod je samozrejme taky, ze nemo6zu minat’, ked’ si zatvorené obchody -
nemdzem ist’, nemozem proste si kupit' nieCo v obchode, lebo je zatvoreny obchod a druha
vec je, ze ¢akam, Ze bude eSte horSie, Ze vidim vyrazné rizik4 - tak hops, radSej odloZim si na
horsie Casy. A toto sme skumali, ktory ten faktor bol dominantnej$i doteraz. Samozrejme, st
aj také domacnosti, kde tie Gspory st minimalne a v zdsade spotreba zalezi len od toho kol’ko
toho prijmu dostant. Takze, ked” sme sa pozreli z medzinarodného hl'adiska, tak Slovensko je

tam niekde napravo asi piate od konca, vidime, ze ta spotreba 2020 klesla relativne mene;j



oproti inym krajindm — a dva dovody vieme uviest’: Ten prvy dovod je, Ze my mame vel'ky
podiel, relativne velky podiel spotreby, s ktorou ni¢ nevieme robit’, lebo to potrebujeme
k Zivotu, to znamena, Ze potraviny, byvanie - takze ¢im vacsi podiel mate, tak tym mensi je
ten pokles spotreby, lebo na to musite proste dat’ peniaze, nemate peniaze nazvys, aby ste to
dali na bankovy ucet. A druhy dovod je — ako uvidime za chvil'u — predovsetkym odlozena
spotreba. To znamena, Ze u nds dominuje viacej ten motiv, Ze obchody su zavreté, ako ten
motiv, ze sa vel'mi obavame buduicnosti a preto zvysSujeme uspory. Takze preto sme robili
taky modelovy odhad, ¢o sa deje, mozno by som tu ukazal jeden efekt, ktory vidime - ja to tak
pracovne nazyvam jojo-efekt, ze vidime, ze v tom Il. Stvrtroku, ked klesli prijmy, klesla
vyrazne aj spotreba, ale akonahle Vv Ill. Stvrtroku bola situdcia zase lepsia, tak ta spotreba
vyskocila hore. To znamena, ze l'udia len ¢akali akonahle budu priaznivejsie podmienky a ta
spotreba sa vratila ako jojo a toto mozeme oc¢akavat’ v zasade asi aj potom, ak uvolnime opat’
opatrenia, Cast’ tej odlozenej spotreby sa objavi naspat’. A tak isto, ked’ sme sa na to pozreli
trosku z iného hl'adiska, tak vidime, Ze tie vynutené uspory, ktoré su tie asi modré, tak su
relativne vysoké v poslednom obdobi, takze preto sme optimisti ohl'adom spotreby do
budicnosti, Zze ak naozaj zvlddneme ti zdravotnicku krizu a tie tri V, ¢o som spominal, a
obchody sa opit’ postupne otvoria, takze slovenské domécnosti sa vratia na vyssiu trajektoriu
spotreby. A vidno to aj z toho, Ze tie Eervené stipce isli hore za posledné obdobie — to st
vklady domacnosti, Ze tie peniaze su tam, otazka je, kedy sa dostanu naspét’ do ekonomiky.
Dolezity je aj pohlad na firmy avo vSeobecnosti na bankovy sektor — a tam mame
jednu kl'icovu otazku, Ze — &no, odlozili sme splatky, ale ¢o sa stane, ked’ koncia tie odklady,
ze ¢i budeme mat velky problém v ekonomike, ¢i budeme mat’ velky problém v bankovom
sektore. Zatial’ jednozna¢nou odpovedou je nie, tie prvé Cisla potom ako naspét’ zacali splacat’
domacnosti, st relativne priaznivé a v stlade s tym, ¢o ukazovali aj naSe prieskumy a tak isto
aj objem uverov pre domacnosti, aj pre firmy — ¢o vidime na tom l'avom grafe — tak rasta
uvery aj firmam a pred koncom minulého roka sa celkom rozbehli aj garantované tuvery, ¢o
vidime na tej pravej strane, takze zatial to vyzerd relativne v poriadku. Tu sa tvery
domacnostiam - stale vidime, Ze tie nové Uvery pribudajil — uz sice mensim tempom, ale stéle
relativne vo vel’kych objemoch. A bankovy sektor je dobre pripraveny, to vidime aj z toho, ze
tie skutocné zlyhania tverov, ktoré st zobrazené tou tenSou Ciarou, su zatial' ovel'a menSie
ako tie opravné polozky, ¢o banky vytvorili, Zze ¢o sa moze stat’ s tymi uvermi, takze zatial’ aj
z tohto pohladu prameni nas optimizmus. Trh prace spominal uz aj pan guvernér, tak tam
nedochadza k nejakym velkym zmenam, takze by som skocil trosku na inflaciu. Tam by som

spomenul moZno dve veci, Ze zatial' tie prvé €isla v tomto novom roku st prekvapujuce a



vzhl'adom na také nakladové efekty v inflacii, ale to ¢o pochopitelne mdze robit’ vacsi
problém z dlhodobého hl'adiska — to st tie dopytové, ze ked’ je vysoky dopyt a taha to tie
ceny hore — to zatial' vobec nevidime, ale mame taky pocit, Ze oproti tej prognoze tie rizika
mozu byt smerom nahor aj prave kvoli tomu, ze vidime, Ze ceny komodit zacali vyraznejsie
rast’, ale ak sa naplni nasa prognodza, tak aj na tom dlh§om horizonte sme v blizkosti tych 2 %,
takze zatial nemame pred oami z tohto pohl'adu nejaky negativny scenar.

Riziké predikcie - stdle eSte uvazujeme v réznych scenaroch, lebo ta neistota je sice
mensSia — ako spominal pan guvernér, ale stale je znacnd, takze tu ukazujeme ten taky
diapazon moznosti, ktoré moze nasa ekonomika Cakat. K fiSkalnemu vyhladu — tam k
vel'kym zmendm nedochadza, najvicsia zmena je pochopitel'ne v tom, ze ten prvy Stvrtrok je
zly z pohl'adu pandémie, takze aj tie opatrenia protipandemické navysili trosku nd$ odhad
deficitu na tento rok. Dlh by sa mal hybat’ niekde v blizkosti 60 % HDP na strednodobom

horizonte. Takze tol’koto z nasej strany, d’akujem pekne za pozornost’.

Peter Majer, hovorca NBS

Dakujeme pekne, priestor pre vase otazky. TA3, nech sa paci.

Daniel Hornak, TA3

Chcem sa spytat’, vy ste spominali tie problémy v domacej spotrebe, ak to teda eSte nejaky Cas
takto potrva, aky vyvoj odhadujete v tych najviac zasiahnutych sektoroch ako je gastro,
cestovny ruch? Ci jednoducho je potrebné podl'a véas este zintenzivnit v tejto situacii tie
fiskalne stimuly, asi ste aj zachytili rozhovor s Janom Toéthom, ktory teda chce otvorit’ tu
diskusiu 0 nejakom vacsom stimule vo vyske 2 mld., Ze ¢i podla vas toto je teda téma a eSte
Vv tomto obdobi by sa vlada mala nad nie¢im takymto mala zamysl'at’ alebo uz to podla vas

nie je potrebné? Dakujem.

Peter KaZimir, guvernér NBS

No, budeme obaja reagovat zrejme. V tomto pripade, ak asi si dovolim aj zareagovat
Vv podstate na vyzvu Jana Toétha - nie je dolezité len to, o hovori, ale aj to kto hovori, to st
dva také asi rozmery. My sme uplne jasne pomenovali a hovorime to proste konstantne, ze
objem pomoci z hl'adiska svojej Struktury, adresnosti patri k tym mensim v eurozone, to je
proste medzinarodné porovnanie v datach, sktorymi my pracujeme. Potom tu madame,
samozrejme, nas realny zivot, lebo niekedy je tu otazka Struktary tych opatreni, ze nie je po

nich ani dopyt — ¢o je Casta reakcia tych, ktori su kritizovani, ze ten balik pomoci bol maly -



reaguju — ved’ ale ani po nich nie je dopyt, tak ono dopyt je reakciou aj na to, ako je dostupna
td pomoc, ako je pochopitel'nd, ako je administrativne naro¢nd, aka je dostupna v redlnom
Case. My sme vzdy hovorili, Ze tu je na prvom mieste - byt proste — dat’ peniaze, ale dat’ ich
rychlo, to znamena, to je presne ako v zdravotnictve, Ze td pomoc, ak pride neskoro, tak je uz
Casto zbyto¢na alebo pomoze ovela menej ako ked’ pride v Case, ked’ je to naozaj potrebné.
Cize z istého pohl'adu je neskoro hovorit’ o velkom baliku pomoci. Poviem za seba - tak ako
to bolo mozno pred pol rokom, Ze vnimame, ze tento rok napriek tomu, ze o tom cisla
nehovoria, ale ¢ast’ z firiem moéze mat’ problém so solventnostou - to znamena - ako keby
S pretiverovanim, preto sme vyzyvali aj na, povedzme, dostupnejSie Statne zaruky, ktoré su
v takej podobe v akej s, celkovy objem poskytnutych Statnych zaruk ku koncu roku je niekde
na trovni 650 mil. EUR. Ak si pamétate povodny zamer, by to malo byt okolo 0,5 mid.
mesacne, teraz to mame kumulativne za celé obdobie 650 mil. EUR. A to je otazka teda ako
tie zaruky su proste postavené, ako ich st schopné banky poskytovat’ a aky o nich je zaujem
z pohl'adu podnikov. Dalgia vec je otazka existencie - nie¢o ako je equitné financovanie, to
znamena existencia akéhosi proste fondu, ktory by mohol vstupovat do spolocnosti a do
firiem, ktoré sa mozu stat’ pretiverované a je tu proste zaujem aby pokracovali. Takze to je ale
otazka uz finan¢ného inzinieringu a inZinierstva, ktory je trochu sofistikovanej$i a je vel'mi
dobre, ak sa knemu vlada rozhodne, aby spolupracoval so stkromnym sektorom v danej
oblasti. Cize tych tém je, samozrejme, viac, je otizka, ktoré sektory zasiahnut a akymi

nastrojmi. Poprosim este ...

Ludovi Odor, viceguvernér NBS

Tak ja by som len povedal tol’ko, Ze pred rokom vlastne sme prezentovali ten jasny nazor, ze
kto rychlo dava, dvakrat dava - a to bola vel'mi doleZita téma. Akonahle pride takyto Sok, tak
to treba proste rieSit’ okamzite a vo vicSich objemoch a takyto velky balik je Coraz menej
potrebny. To znamena, Ze stale je dolezité sa sustredit’ na tie sektory, ktoré st najviac
zasiahnuté pandémiou a pomahat’ im, ale hovorit’ o nejakych velmi velkych, vyraznych
stimuloch je teda Coraz menej potrebné, ak teda sa naplni ten scendr, ktory hovorime, tak
mozno od polroka budeme rozmysl'at’ o tom, ako opdt’ dostat’ verejné financie pod kontrolu,
takZe ja by som sa teraz urcite sustredil na najviac zasiahnuté sektory, ale v Ziadnom pripade
akoZe si nemyslim, Ze treba za tento rok ako cely prist’ s nejakym obrovskym stimulaénym
balikom. Takze pomoc ano, tam kde potrebujeme, ale postupne bude treba riesit’ aj to ako

zabezpecit’ opdt’ stabilitu vo verejnych financiach.



Peter Kazimir, guvernér NBS

Ja si eSte dovolim doplnit, ze mame za sebou virtudlne rozhovory s predstaviteI'mi mnohych
sektorov, réznych sektorov ekonomiky naprie¢ celého Slovenska, po vsetkych regionoch
a vysledkom tychto stretnuti - proste je obraz, ktory ste videli aj dneska v tych grafoch a ktory
je istou davkou optimizmu, pretoze u strednych avelkych firiem je tu naozaj velka
sebadovera Vv to, ze ten problém prekonaju, Zze maju dostatok zakaziek, dokonca, ze budu
dokonca naberat’ 'udi v istom obdobi presne tak ako sme to hovorili niekedy koncom tohto
roka, alebo zac¢iatkom budticeho roka. Uz mame problémy na trhu prace aj S dostupnost'ou
kvalitnej pracovnej sily, takze toto plati naprie¢ regionmi. Ale kde je skutoény problém, to nie
je ziadna proste, t0 nie je 0 atomovej elektrarni, to je naozaj gastro, to je cestovny ruch
a potom su to mikropodniky, tzn. bud’ jednoosobové eserocky alebo proste mali podnikatelia
atam vidime proste velké ohrozenie, ktoré moéze skoncit’ proste osobnymi bankrotmi,
platobnou neschopnostou, i ked’ to percento z hl'adiska celkového tiverovania nie je velké,
oni nepredstavuju proste vel'ky podiel na celkovych tveroch, ktoré sa hybu v ekonomike, ale,
samozrejme, su to desattisice, stotisice I'udi, ktori maju svoje rodiny, ktoré¢ funguji
Vv konkrétnych regionoch, kde Zivot nie je Gplne lahky a tito I'udia atieto firmy potrebuju

urcite pomoc.

Richard Juris, Televizia JOJ

V podstate ste vel'mi obsirne odpovedali aj na to, ¢o som sa chcel spytat’, ale napriek tomu —
ste spominali ta solventnost’, mikropodniky, atd’ - banky budi mat’ pravdepodobne tento rok
zisky dobré, ale mnohym tymto firmach moZzno uz ani nepomo6zu - aky je vas nazor, lebo
proste budu tak na tom zle, tak nizko, Ze neprejd tymi regulami. Je tam to riziko, ze mnohé

sa ako keby do toho ekonomického Zivota nevratia? Jednoducho proste nebudi uz moct’ ako?

Peter KaZimir, guvernér NBS

Riziko narastu insolventnosti tu urcite je oproti normalnym dobam, my pracujeme s datami,
ktoré¢ su relativne eSte Cerstvé, potrebujeme mozno mesiac, dva na to, aby sme vedeli, ako ta
skuto¢na masa firiem, podnikatel'ov a I'udi, ktori poziadali o odklad splatok — ako sa vrati do
realneho splacania. Ten prvy mesiac, ktory mame vyhodnoteny, naznacuje akoby to bola
dobra sprava, pretoze to percento klientov, ktori mali problémy s rozsplacanim sa alebo
s vratenim sa k riadnemu splacaniu bolo vel'mi, vel'mi nizke, mozno spomenut’ ¢islo 0,6 %
napr. na celkovych tveroch, ktoré su proste poskytnuté, a to je naozaj z pohl'adu financnej

stability, to znamena zdravia bank - je to suma, ktorG su schopné proste banky riesit



z hl'adiska svojho kapitalu. Ale opat’ z hl'adiska zivota ekonomiky v konkrétnych regionoch to
moze mat’ celkom viditeI'né nasledky v konkrétnych sektoroch. Takze to ohrozenie tu urcite je
avraciam sa K tomu, Ze tam je proste namieste sa mozno vratit' k niektorym konkrétnym

programom pomoci a tam dat’ proste viac a rychlejsie.

Richard Juris, Televizia JOJ

Dakujem, eite jednu by som mal pre kolegu - ako vnimate vytvorenie registra bankovych
uctov a snahu ministerstva vnutra ist’ nad ramec eurdpskej smernice, ktord ziada len prehl’ad
uctov a nasi chct kontrolovat’ aj zostatky. Netreba sa bat’ zneuzitia tychto informacii a naco

$tatu vobec su? Dakujem.

Peter KaZimir, guvernér NBS

To je stard, bradatd téma, ktord shvisi s transpoziciou aj smernice aj S celoeurdpskou
iniciativou s bojom so $pinavymi peniazmi a S terorizmom, s pranim Spinavych penazi, takze
to je otazka, ku ktorej sa vyjadrovala aj Narodna banka Slovenska, pretoze tu ma Narodna
banka Slovenska svoje isté povinnosti, takZe my tito iniciativu rezortu vnutra a financii
sledujeme a sme proste pripraveni expertne pomoct’ a Chcem povedat, Ze otazka prerazenia
istej povedzme ochrany bankového tajomstva je potom mozno otazka posudenia aj Gistavnosti,
ale to nie je sféra, v ktorej by som sa ja mal akoby hybat’, to je otazka mozno ministerstva
spravodlivosti, to by sa malo k tomu jasne vyjadrit. CiZe ja len garantujem za Narodnii banku

Slovenska pripravent sii¢innost’ v tejto oblasti.

Daniel Hornak, TA3

ESte raz, ja sa chcem eSte spytat’ na tému vynosov dlhopisov. Vieme, Ze americké dlhopisy -
vlastne tam tie vynosy rastd, ze aka je situdcia v eurozone - ato jednak ztoho pohladu
nakladov na obsluhu $tatnych dlhov, ale takisto aj z pohladu retailu, ze ak by mali rast
vynosy Statnych dlhopisov, ¢i nemé6zu napriklad zdraziet’ vyhl'adovo hypotéky, ¢i tam ten tlak

nemdze byt z pohladu klientov. Dakujem.

Peter KaZimir, guvernér NBS

K narastu cien dlhopisov, ak to mam takto nazvat’, tak doslo, ale opakujem to, ¢o povedal
viceguvernér udo Odor - tie narasty st z velmi nizkych arovni, historicky najnizsich arovni.
Mozno pre vasu zaujimavost’ by som vam chcel pripomentt’, Ze boli tyzdne v tomto roku, ked’

cena naSich tzv. benchmarkovych desatro¢nych dlhopisov bola na trovni nemeckych



Bundov, ¢o uplne asi uznate, Ze nema ekonomicku podstatu, ale z hl'adiska dopytu po nasich
dlhopisoch, pretoze s dlhopismi Slovenskej republiky je relativne maly trh, tam potom ten
dopyt moze na tie ceny - ako keby nahor, takze z tohto pohl'adu to vnimate tak, Ze narast tu je,
Z Casti je dany fundamentami, z Casti tzv. presahom — takou mozno pozitivnou ndkazou z0
Spojenych statov americkych, kde dochadza k jednoznacnému oziveniu, si to vel'mi dobré
spravy, je tu jasny prislub obrovského balika pomoci, d’alsi balik je mozno na ceste. V
Spojenych statoch americkych zacina velkda debata mozno 0 rasticej inflacii — a tieto
fundamenty eSte nie st v Eurdpe. Preto sme sa rozhodli vyuzit' tie nastroje, 0 ktorych som
vam hovoril v tvode tlacovej konferencie a to je naS pandemicky program, kde sme sa len
vratili k va¢sej flexibilite a kK ochote byt aktivnejsi v danom ¢ase a tam vlastne zasiahnut’.
Nemyslim si, ze by toto malo mat’ nejaky okamzity presah do vysky urokovych mier napr. na
financovani nasho $tatneho dlhu alebo pri obéanoch alebo pri firmach na zvyseni nakladov na
financovanie. Koniec koncov prave preto to robime, aby ten nejaky skokovy mechanizmus tu
nefungoval, aby sme mu zabranili, nejakému skoku v danej oblasti. Treba ale zit’ s tym, Ze ak
sa pomery dostanu, vratia do takych normalnych podmienok a to ozivenie bude skutoc¢né,
naozajstné a udrzateI'né, Ze sa proste prirodzene ta cena dlhopisov proste vrati do normalu, to
znamena - do normalnych okolnosti, to znamena, ze budl rast’ vynosy z dlhopisov, a to
znamend ze aj cena penazi akoby sa mala zo strednodobého hladiska ako keby vratit

k vys§im hodnotam.

Peter Majer, hovorca NBS
7Zda sa, ze uz nevidim dalSie otazky, ak je to tak, tak doplnim, ze vSetky informacie

a materialy najdete na nasej stranke a d’akujeme, ze ste prisli a pekny den.

Peter KaZimir, guvernér NBS

Dakujeme. Aj vam pekny defi, vam vetkym.

Ludovi Odor, viceguvernér NBS

Pekny den. Dovidenia.



