¥ NARODNA BANKA SLOVENSKA Ekonomicky a menovy vyvoj

Stanovisko Bankovej rady NBS

Bankova rada prerokovala a vzala na vedomie Ekonomicky a menovy vyvoj — leto 2026.

Najnovsia predikcia NBS potvrdzuje o¢akavania slabého rastu slovenskej ekonomiky v tomto roku. Rast hospodarstva
by sa mal spomalit na priblizne 0,5 % a zrychlit' v nasledujucich dvoch rokoch k 2 %. Na ekonomiku mé nepriaznivy vplyv
vyvoj v zahrani&i, najméa geopolitické napatie suvisiace so situaciou na Blizkom vychode a vysoké ceny energii.

Odolna spotreba slovenskych doméacnosti nateraz pomaha Ciastoéne kompenzovat slabnuci zahrani¢ny dopyt. V dalSich
rokoch by sa ekonomika mala postupne zotavovat, priCom hlavnym tahuriom rastu by mal byt zahrani¢ny dopyt a
postupné zlepSovanie finan¢nej situacie domacnosti.

Inflacia by mala zostat’ v tomto roku na urovni blizkej 4 %, pricom jej vyvoj ostava vyrazne ovplyvneny cenami energii a
ich postupnym premietanim do cien tovarov a sluzieb. V nasledujucich rokoch sa o¢akava len postupné zmierfiovanie
tlakov na rast cien. Vyznamnym zdrojom neistoty ostava vyvoj cien plynu a ropy a ich nepriame a sekundarne efekty v
ekonomike.

Situacia na trhu prace sa postupne mierne zhorsuje v dosledku slabého ekonomického rastu. Zamestnanost by mala v
tomto a buducom roku poklesnut a nezamestnanost vzrast, ¢o odraza obmedzenu schopnost ekonomiky vytvarat nové
pracovné miesta. Rast miezd zostava aj napriek spomaleniu relativne robustny, o pomaha stabilizovat’ kiupnu silu
obyvatelstva. V dalSich rokoch by sa vyvoj na trhu prace mohol zlepSsit vd'aka oziveniu ekonomiky. Vykonnost ekonomiky
a fungovanie trhu prace sa budu musiet nadalej spoliehat  aj na prichod zahrani¢nej pracovne;j sily.

Bankova rada konstatuje, ze rizika pre ekonomicky rast zostavaju vysoké a su vychylené smerom nadol, zatial' ¢o pri
inflacii prevazuju rizika jej vyssieho vyvoja. Hlavnym zdrojom neistoty je geopoliticka situacia a jej vplyv na ceny energii,
ako aj mozné sekundarne a nepriame vplyvy na inflaciu a ekonomicku aktivitu. Alternativne scenare poukazuju na
moznost vyrazne slabSieho ekonomického rastu a sucasne vy$sej a dlhSie pretrvavajucej inflacie. PriaznivejSi scenar
vyvoja by priniesol len mierne zlepSenie v porovnani s predikciou, a to najméa v dalSich rokoch. Vyvoj mézu navyse
ovplyvnit aj pripadné turbulencie na svetovych finanénych trhoch alebo extrémne pocasie.

Neistotu v oblasti budiceho vyvoja inflacie umochuje nejasny osud pomoci domacnostiam s cenami energii. Existujuce
nastavenie regulacie cien energii pre domacnosti spdsobuje, Ze predosly rast trhovych cien sa do spotrebitelskej inflacie
premieta dlhSie. Tym rastie riziko, Zze vySSia inflacia sa na Slovensku zakoreni hibSie, ¢o mdze v podmienkach spolo¢nej
meny viest k dalSej strate konkurencieschopnosti jej ekonomiky. V diskusii o regulatnom rdmci cien energii by preto bolo
Ziaduce zvazit aj tento aspekt su€asného systému.

Deficit verejného sektora by mal podra predikcie zostat na trovni okolo 4,5 % HDP. Dal$i rast verejného dlhu postupne
zvySuje zranitelnost ekonomiky voéi nepriaznivému vyvoju. Je preto ziaduce €o najskor podniknut’ kroky, ktoré rast
zadlzenosti zvratia. Stabilizacia a nasledné zniZzovanie zadlZzenosti verejného sektora si budu vyZzadovat konsolidaéné
usilie aj v dalSich rokoch. Aj to predstavuje vyrazné riziko pre ekonomicky rast, pricom jeho vplyv na inflaciu bude zavisiet
od konkrétnych opatreni, ktoré vlady prijmu. V prostredi vysokej neistoty a obmedzeného fiSkalneho priestoru bude
dolezité, aby bola akakolvek podpora smerovana do ekonomiky adresna a docasna.

Ocakavané zrychlenie rastu ekonomiky v dalSich rokoch sa v citelnej miere opiera aj o do¢asné vplyvy. Pre udrzatelny
rast bude nevyhnutné désledne implementovat opatrenia na zlepSenie podnikatelského prostredia a inovacného
potencialu ekonomiky, vratane opatreni nedavno schvalenych viadou, priCom v tomto Usili je potrebné pokracovat. Pri
vyuzivani fondov EU je z hladiska dlhodobého rastu Zivotnej Urovne a obnovy dobiehania vyspelejich krajin délezité,
aby Casova tiesen v ich Cerpani neviedla ku kompromisom v efektivite ich vyuzivania.
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