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Obsah: hlavné odkazy

B Do makroekonomickych a danovych progndz Ministerstv a financii sa politicky nezasahuje,
pred zv erejnenimich hodnotia nezdavisli odbornici

B, Buduicnost sapredpovedd najtazsie” — neistota a zmeny v progndzach su prirodzené.
Rozpoctovy proces by to mohol reflektovat.

B Aktudine septembrové progndzy budul zverejnené v tychto dnoch (prosim o zdrzanliv ost v
komunikd&cii poslednych dv och slajdov prezentdcie)

B Konsoldacny balik narok 2027 vidda stdle nepredstavila — pre hospoddrenie samosprdav to
predstavuje to riziko oboma smermi (Coskoro bude zv olany dalsi danovy v ybor)
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Makroekonomicky a danovy vybor

Poradné orgdny ministra v procese zostavovania rozpoctu od roku 2004 (2010)

B  Odroku 2011 ukotvené v Ustavnom zdkone o rozpoctovejzodpovednosti 493/2011 7.z.

B Progndzami vyboru sariadi aj Rada pre rozpoctov U zodpovednost pri hodnoteni dihodobej
(ne-)udrzatelnosti financii verejnej spravy, progndzy sa zverejnujy

Pravidla rozpoctovej transparentnosti
cL.s
Vybory

(1) Za Gcelom zvySenia transparentnosti v procese zostavovania rozpoctu verejnej spravy sa zriaduji Vybor
Yy P p p NE] spravy ju vy
pre dafové progndzy a Vybor pre makroekonomické prognozy (dalej len ,vybory®). Vybory s poradnymi
organmi ministra financii.

(2) Vybor pre danové progndzy najmenej dvakrat rocne vypraciva prognozy dariovych a odvodovych prijmov,
a to do 15. februara beZného rozpoctového roka a do 30. juna bezného rozpoctového roka. Vybor pre
makroekonomické prognozy najmenej dvakrat rocne vypracuva prognozy vyvoja makroekonomiky, a to
do 15. februara bezného rozpoctového roka a do 30. jina beZzného rozpoctového roka.

Zdroj: 493/211 7.2 VUB BANKA
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https://www.slov-lex.sk/ezbierky/pravne-predpisy/SK/ZZ/2011/493/20150101
https://www.slov-lex.sk/ezbierky/pravne-predpisy/SK/ZZ/2011/493/20150101
https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/ekonomicke-prognozy/ekonomicke-prognozy.html

Clenovia: IFP, NBS, RRZ, banky, SAV, Infostat

Progndzy nie sU schvdlené ak ich vacsina clenov zhodnoti ako optimistické

B Statdtyoboch vyborov obsahujy aj text:

B, Cinnost Vyboru nie je ovplyvnend politickou mocou a Vybor vykondva svoje Ulohy
nezdvisle na vykonnej moci reprezentovanej viddou. Rovnako Institut financnej politiky
Ministerstvafinancii Slovenskej republiky, ktory je zodpovedny za pripravu progndz, je v
Cinnosti progndzov ania nezdavisly od ministra financii a politickej moci.*

B StatUty vyborov mézu zmenit len 2/3 &lenov
®  Pozorovatelia: SU SR, NKU, SP, $t&tna pokladnica, finan&nd sprava

B Danovad progndéza obsahuje uz aj oCakdvania vybranych vydavkovych kategorii, napr.
déchodkov (spolu vsaklen za 10% HDP)
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Progndézovanie: data, modely, ,,sedliacky rozum*

Priemernd chyba v progndzach HDP je velmivelkd: az 2,6% (nama kvolirecesiam)

B Aktudlny Casovy rad: najvyssia
frekvencia, sezonne ocistenie, ocistenie
o pocet pracovnych dni

B  Model (+ predstihové indikatory) +
»sedliacky rozum" = postupny ndvrat k
potencidlnemu rastu

B Je skoda, Ze sa zvyCajne nepublikujy qgj
95%-né intervaly spolahlivosti(boli by
velmi Siroké)

Aktudina makro prognéza VUB
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Predstihovy ukazovatel pre eurozénu: PMI

Obavy z dopadov vojny USA a lzraela proti Iradnu ustuplli

Vyvoj indikdtorov ndkupnych manazérov v eurozéne
(body, 0-100)

spolu ® HDP v eurozéne (qjv
_/r sluzby Nemecku) v 3. a 4. §tvriroku
. 2L priemysel zrejme porastie slusne

B  Od tohtoukazovatelasa
odvija zahrani¢ny dopyt po
vyrobkoch a sluzbdch zo
Slovenska

B Ajslovenska ekonomika tak
moze pokracovat v raste

Dec Mar Jun Sep
2026
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Progndzy IFP v porovnani s ostatnymi ¢lenmi

Vsetci Clenovia zhodnotili progndzy ako ,realistické" (£1% od vlastnych)

B  Progndzy, prezentdcie izdapisnice zo zasadnutisu verejne dostupné na webstranke MinFin
B Zmeny v progndzach prindsaju: nove udaje, nova legislativa, nove ocakdavania buducnosti

VazZené makrozakladne rastovo VazZené makrozakladne indexom
(medzirocny rast, v %) (index, 2025 = 100)
-----medidan MV (bez IFP) —JIF e medidn MV (bez IFP) —IFP
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https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/ekonomicke-prognozy/danove-prognozy/danove-prognozy.html

Aktudlna danova prognéza: prijmy samosprav
Septembrovy vybor posunul vyber DPFO pre rok 2027 nad Uroven rozpoctu 2026-28

®  Danové progndzy vychddzaju z makroekonomickej bdzy a z efektivnej sadzby vyberu
B Makro bdza DPFO: zamestnanost + mzdy, efektivna sadzba: zdkonnd sadzba + rediny vyber

DPFO do obci: v 2027 len +3% Dan z nehnutelnosti bez vaésich zmien sadzieb
2,700,000 700,000
2,600,000 690,000
+3,1%
+1,2%
2,500,000 +9,6% 680,000
+2,4%

2,400,000 670,000
2,300,000

660,000
2,200,000

650,000
2,100,000

640,000
2,000,000 2025 2026 2027 2028

2025 2026 2027 2028 i T
Zdroj: Institut financnej politiky, VUB VUB BANKA

Intesa Sanpaolo Group

Zdroj: In§titut finan&nej politiky, VUB



DPH sa vz plni tfrochu lepsie, tiez DPPO za rok 2025

Efektivnasadziba DPH je nastavend konzervativne, DPPO mozno optimisticky

Efekfivna danova sadzba DPH Efekfivna danova sadzba DPPO
EDS jan 2026, sa (+el. sluzby)
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Sadzby, vynosy, kurzy, progno

Urokové sadzby 21/9/26 28/9/26 3Q2 Q2 1Q27 plery

Zy

ECB depozitna Ur. sadzba 2.50 2.50 2.75 2.75 2.75 2.75
Fed funds ur. sadzba 4.00 4.00 4.00 4.25 4.25 4.25
CNB klugova ur. sadzba 3.75 3.75 3.76 3.82 3.78 3.7
NBP klucova ur. sadzba Ao =1 3.74 3.78 3.79 3.76
MNB klu€ova ur. sadzba 5.50 5.50 5.41 5.04 4.83 4.68
NBR klugova ur. sadzba 6.50 6.50 6.50 6.48 6.15 5.78
3m Euribor 2.62 2.61 2.65 2.80 2.84 2.79
Vynosy do splatnosti 21/9/26 28/9/26 3Q26 4Q26 1Q27 pleryg
10R vynos slovenskych $D 417 4.37 4.40 4.30 4.20 4.20
10R wnos nemeckych 3D 3.46 3.63 3.60 3.50 3.40 3.30
10R vynos &eskych 5D 5.30 5.42 4.82 4.76 472 4.67
10R vynos polskych SD 6.19 6.43 5.53 5.53 5.53 5.53
10R vynos madarskych D 5.71 5.76 5.46 ) 5.44 5.31
10R vynos rumunskych $D 7.24 7.45 6.65 6.62 6.37 6.25
10R vynos USA 5D 4.95 5.21 4.95 4.90 4.80 4.70

Hlavné menové pary 21/9/26 28/9/26 3Q26 4Q26 1Q27 2Q27

EUR/USD 1.147 1.139 1.14 1.13 1.13 1.15
GBP/USD 1.337 1.327 1.34 1.30 1.27 1.29
USD/JPY 157.4 156.7 157 160 160 156
USD/CHF 0.821 0.830 0.81 0.82 0.82 0.80
Lokédlne meny 21/9/26 28/9/26 3Q26 4Q26 1Q27 2Q27
EUR/CZK 2432 24.39 2420 24.20 24.10 24.00
EUR/PLN 4.346 4373 4.30 4.30 4.30 4.27
EUR/HUF 361.5 366.9 358.5 359.0 355.0 353.5
EUR/RON 5.264 5.279 5.25 5.29 5.32 5133

Zdroje: Bloomberg, ISP Research, VUB Research
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