¥ NARODNA BANKA SLOVENSKA Ekonomicky a menovy vyvoj

Stanovisko Bankovej rady NBS

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

Slovenska ekonomika rastla v poslednom obdobi pomaly a opakovane zaostavala za o€akavaniami NBS. Na jej vykonnost
dolieha oslabené vonkajSie ekonomické prostredie, ale aj nevyhnutné ozdravenie domacich verejnych financii. Jednym
z dosledkov fiSkalnej konsolidacie je aj doCasny narast inflacie.

Podla novej predpovede analytikov NBS by mal rast ekonomiky v budidcom roku dalej spomalit. Nové konsolidaéné
opatrenia vlady budu vzhladom na svoj celkovy objem, ale aj na zhorSenu finanénu kondiciu domacnosti a firiem, vyrazne
brzdit ekonomiku. Ta by mala v budicom roku vzrast len o 0,5 %. Bez konsolidacnych opatreni by ekonomicky rast bol
viac nez dvojnasobny. Vplyv konsolid4cie pociti aj trh prace. Do roku 2027 by malo ubudnut aj kvdli inym vplyvom priblizne
30-tisic pracovnych miest.

Pokradovanie v konsolidanom usili bude napriek tomu nevyhnutné aj v buducnosti. Postupné zastavenie rastu miery
zadlzenia verejnej spravy je nevyhnutnym predpokladom pre ekonomicku a finanénu stabilitu Slovenska v buducnosti.
Neumerné odkladanie nevyhnutnych konsolidaénych opatreni by zvySovalo zranitelnost slovenskej ekonomiky v Case, ked
je situacia vo svete velmi neista. V pripade odkladu konsolidacie by boli budice naklady pre ekonomiku vyssie.

Ozdravovanie verejnych financii vSak prebieha v ¢ase, ked nam vonkajSie prostredie nepraje. Vzhladom na tento
protivietor bolo rozhodnutie vliady mierne navysit buduice ciele deficitu verejnych financii primeranym krokom.

Podfa odhadu NBS je naplnenie tychto cielov v tomto aj budicom roku realistické. Viaceré polozky rozpoctu je pritom
potrebné este blizSie Specifikovat. Odhad vplyvu celkového bali¢ka na ekonomiku sa z tohto dévodu méze eSte zmenit.

Ozdravovanie verejnych financii vSak zostane vyzvou aj pre dalSie roky. Bez dalSich opatreni zostane deficit na urovni
okolo 4 % HDP aj v roku 2027. V tom ¢ase pritom predikcia uvazuje s navratom rastu ekonomiky priblizne na uroven jej
potencialu, okolo 2 %.

Na spotrebitelské spravanie doméacnosti bude vplyvat aj planované zvysenie regulovanych cien energii, pricom Cast
obyvatelstva uz nema dostavat kompenzacie za toto zvysenie. Inflacia by v budicom roku napriek tomu mohla klesnut
k 3,5 % z tohtoro€nych priblizne 4,0 %. Zosuladenie cien energii s trhovym vyvojom a postupné ukoncenie podpornych
opatreni z obdobia vysokej inflacie je dblezité nielen pre verejné financie, ale aj pre motivaciu k Usporam v spotrebe energii.

Analytici vidia rizika pre vyvoj ekonomiky a cien vyvazene. Bankova rada tento pohlad zdiela.
Pre rast slovenskej ekonomiky je nadalej délezité efektivne vyuZivanie prostriedkov EU, najma pefiazi z Planu obnovy.
Spolupraca na urovni EU, ktora povedie ku konkurencieschopnej§ej Gnii so silnej$im vnutornym trhom a rozvijajicimi sa

obchodnymi vazbami na noveé regiény sveta, je velmi dblezitd aj z pohladu vyvoja exportne orientovanej slovenskej
ekonomiky.
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