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Stanovisko Bankovej rady NBS

Bankova rada prerokovala a vzala na vedomie material Ekonomicky a menovy vyvoj —jar 2025.

Vyhlad pre ekonomiku je podla analytikov NBS opat mierne hordi. Ekonomicky rast vo svojej
najnovsej predikcii upravili smerom nadol a inflaciu nepatrne nahor.

V pripade inflacie to v znaénej miere suvisi s vyvojom externych vplyvov, akymi su
medzinarodné ceny energii a polnohospodarskych plodin, ¢i vymenné kurzy. Zaroven ale plati,
Ze znizenie DPH sa v sektore sluzieb neprejavilo takmer vObec a aj preto inflacia
v tomto sektore zostava nadalej prekvapivo velmi vysoka.

PriCiny slabSieho rastu ekonomiky je potrebné hfadat v zahranici aj doma. Posledné Cisla za
minuly rok naznacuju prehlbujice sa problémy s konkurencieschopnostou eurozény vo svete.
Rast svetovej ekonomiky je odolny, ale trhové podiely eurdpskych vyrobcov klesaju. V sulade
s tym analytici NBS oc€akavaju slabsi vykon priemyslu a pomalsi rast vyvozov zo Slovenska.
Naliehavost obnovit konkurencieschopnost eurépskej aj domacej ekonomiky silnie.

Neistota vo svetovej aj domacej ekonomike je opat mimoriadne vysoka. Geopolitické pnutia
neutichaju a hrozia rozsiahle obchodné vojny aj medzi tradi¢ne blizkymi obchodnymi partnermi.
Nepredvidatelnost prostredia uz timi eurépsku aj nasu ekonomiku.

Popri globalnej nervozite u nas doma skokovite narastla neistota prameniaca z prijatych
konsolidaCnych opatreni. Nejasné zostava tiez zloZenie nevyhnutnych dalSich uUspornych
opatreni. Firmy nadalej trapia vykyvy v cenach energii. Tie su pritom stale na zvySenych
urovniach v porovnani s obdobim pred pandémiou. Domacnosti stale nevedia, v akej miere im
bude Stat pomahat s cenami plynu a tepla v nasledujucich rokoch.

Neprehlfadnost’ a nepredvidatelnost situacie doliehaju na nalady firiem a domacnosti. V tomto
prostredi sa mimoriadne nedari sukromnym investiciam. Tie reagovali koncom minulého roka
vyraznym poklesom. Nadalej plati, Ze investicie rozhodnu o tom, ako sa bude darit naSej
ekonomike vtomto roku. Proti vplyvu zniZujucich sa urokovych sadzieb pdsobi zvySena
neistota. V tomto prostredi je mozné Cakat, Ze budu pozastavené, alebo minimalne znaéne
obmedzené. Verejné investicie by mal podporit’ prisun pefiazi najma v ramci Planu obnovy
a odolnosti.

Osobitnu pozornost si zaslizi hrozba zavadzania reciproénych ciel ainych obmedzeni
obchodnych vztahov. Avizované zavedenie ciel USA na dovozy z Ciny, Kanady, Mexika aj EU
a odvetnych ciel mézu podla odhadu analytikov NBS spésobit’ slovenskej ekonomike obzvlast
vyrazné straty, vratane ubytku az 20-tisic pracovnych miest. Skoncilo by sa dlhé obdobie, ked
bol trh prace zdrojom stability ekonomického vyvoja.

V prostredi zvysenej neistoty a nizkej dovery v ekonomiku hraju ddlezitd ulohu vladne
opatrenia. Investicny stimul v Nemecku, vyssSie vydavky na obranu v EU, ako aj posilnenie
vnutorného trhu EU moZu prispiet’ k oZiveniu nalad a dévery v eurdpsku ekonomiku.

Vzhladom na nepriaznivy stav verejnych financii je na Slovensku priestor na stimuly znacne
obmedzeny. Vlada v8ak mbze prispiet’ k lepSej predvidatelnosti ekonomického vyvoja, ak
predloZi jasny a analyticky podloZzeny viacro€ny plan konsolidacie verejnych financii a zamery
v oblasti cien energii pre domacnosti.



