% NARODNA BANKA SLOVENSKA Ekonomicky a menovy vyvoj

Stanovisko Bankovej rady NBS

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

Najnovsia predikcia analytikov NBS prinasa priaznivejSi pohlad na vyvoj slovenskej ekonomiky v tomto roku. Ekonomika
je odolnejsia, nez sa predpokladalo v lete. Domacnosti si zachovali spotrebny apetit aj napriek prebiehajucej konsolidacii
verejnych financii. Firmy obnovili investicie a priaznivejSi vyvoj zaznamenal aj zahrani¢ny dopyt po slovenskych
vyrobkoch. O¢akavany rast hospodarstva v roku 2026 preto zvySujeme na 0,8 %. Vyhlad na dalSie roky sa vSak zasadne
nemeni. Nadalej predpokladame postupné zrychlfovanie ekonomického rastu, podmienené najma plynulym nabehom
vyroby v novom automobilovom z&vode.

Povzbudivy je aj vyvoj na trhu prace. Zamestnanost sa stabilizovala a rast miezd zostava vyssi, nez naznacovali
predchadzajuce odhady. Domacnostiam tak pomaha kombinacia rastucich prijmov a pomalSieho rastu cien.
Demograficky vyvoj viak bude Coraz viac zniZzovat dostupnost pracovne;j sily. Vyznamnym faktorom ekonomického rastu
sa preto stava schopnost ekonomiky efektivne vyuzivat zamestnancov zo zahranicia a zvySovat produktivitu prace. Pri
integracii uteCencov z Ukrajiny sa to uz dari. Na tento pokrok treba naviazat’ premyslenou migraénou politikou.

Vyvoj inflacie je v kratkodobom horizonte priaznivejSi, ako sa o€akavalo v letnej predikcii. Rast cien nateraz spomalil
najma v désledku priaznivého vyvoja cien potravin. Vyhlad na dalSie roky sa vSak zhorsil. Pokracujuci konflikt na Blizkom
vychode a s nim spojené vysoké ceny energii vytvaraju predpoklady pre vysSiu inflaciu v strednodobom horizonte. VysSie
ceny energii sa budu postupne premietat do nakladov podnikov, cien tovarov a sluzieb a neskér aj do cien elektriny,
plynu a tepla pre domacnosti. Bankova rada povazuje za obzvlast dblezité sledovat mozné nepriame a druhotné inflaéné
efekty, ktoré by mohli prispiet k dlhSie trvajucim cenovym tlakom.

Bankova rada nadalej vnima verejné financie ako jedno zo slabych miest slovenskej ekonomiky. Deficit verejnych financii
ma zostat’' na urovni priblizne 4,4 % HDP a verejny dlh bude bez dalSich opatreni pokracovat v raste. OCakavané
zlepSenie ekonomického vyvoja nepostacuje na stabilizaciu zadlZenia verejného sektora. Na dosiahnutie udrzatefného
vyvoja verejnych financii bude potrebné pokracovat v konsolidacii aj v dalSich rokoch. Délezité pritom bude, aby prijimané
opatrenia boli predvidatelné, déveryhodné a podporovali dihodoby potencial ekonomiky.

Rizika predikcie zostavaju vysoké. Pri ekonomickom raste su nadalej vychylené smerom nadol a pri inflacii smerom
nahor. Hlavnym zdrojom neistoty zostava dalSi vyvoj konfliktu na Blizkom vychode a jeho vplyv na ceny energii. Rizikom
je aj moznost silnejSieho prenosu energetického Soku do SirSieho cenového vyvoja alebo pripadné turbulencie na
finanénych trhoch. V domacom prostredi predstavuju zdroj neistoty najma buduce rozhodnutia v oblasti verejnych
financii.

Pre udrzatelny rast Zivotnej Urovne bude rozhodujuce posilfiovanie konkurencieschopnosti ekonomiky, podpora investicii
a efektivne vyuzivanie eurdpskych zdrojov. Sucasné priaznivejSie vysledky ekonomiky vytvaraju prilezitost na prijimanie
opatreni, ktoré zvySia odolnost hospodarstva voci buducim Sokom, zlepsSia stav verejnych financii a podporia dlhodoby
rast produktivity.
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