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Podrla rychleho odhadu Statistického tradu vzrastla slovenska Slovensko Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
ekonomika v trefom S$tvrtroku 2025 medziroéne 00,9 %, Redlny rast HDP
dynamika jednotlivych zloziek zatial nie je znama. HDP, ) 3 05 05 09
Domacnosti 2Q 2.0 0.5 3.2
Uz stvrty Stvrtrok po sebe je slovensky rast v porovnani }I/le\:/ree;gaclizprava ;g i; _18'% 1213 4
s eurozonou pomalsi, Slovensko sa od menovej unie vzd’al'uje. Export 20 30 62 05
Tak to bude pravdepodobne aj v d’alSom roku, ked nové Import 20 29 89 -1
konsolida¢né opatrenia spolu s opatreniami prijatymi minuly Inflacia
rok naakumuluju negativny utlmujtci vplyv na domaci dopyt. Inflacia CPI Okt 3.7 43 42
Pokial’ ide o zahrani¢ny dopyt, vo vSeobecnosti sa firmy vo Harmonizovana inflacia ~ Okt 3.9 46 44
svete celkom dobre prisposobuji zmene podmienok na Producentska inflacia Sep 01 08 00
globalnom trhu a nahromadena investi¢na neistota sa postupne Trh prace .
znizuje. V eurozone vidime priaznivé indikatory dovery hlavne AR ra Sep 55 54 54
iz .1, . > 1 s , Zmena zamestnanosti 2Q -0.4 0.1 0.2
v sluzbach, vidime rast podnikatel'skych uverov. Tento O Sep 31 08 15
pozitivny impulz vSak pride na Slovensko s oneskorenim, zatial’ Priemysel
firmy trpia pre naraz colnej viny a pre spomalenie dynamiky Produkcia Sep 07 63  -46
dopytu domécnosti. Objednavky Sep 41 -83 -19
Stavebnictvo
Trh prace sa postupne oslabuje, ked’ na jednej strane pre odchod Produkcia Sep 187 138 838
pracovnej sily na starobny dochodok pretrvdva nedostatok Rezidencné ceny 3 117 128 114
kvalifikovanej pracovnej sily a zaroveh sa uz niektoré firmy Maloobchod
zbavuju menej kvalifikovanych nizkoprijmovych zamestnan- Redlny rast s Sep 13003 -0
i , : , . Registracia osobnych dut Sep 102 -6.0 237
cov. Celkovd zamestnanost' klesla, viac vo vyrobe nez Sentiment
v sluzbach. V budtcnosti bude pod tlakom aj verejny sektor, Celkova d6vera Okt 936 974 1006
ktory doteraz svojim nadpriemernym rastom miezd a poctu Uvery — domacnosti Sep 67 63 60
zamestnancov trh prace stabilizoval. Uvery — firmy Sep 60 59 58
Makrobilancie
Dynamika spotrebitel'skej inflacie sa aktualne zmiernila, hlavne Saldo statneho rozpo¢tu Okt~ -4.7 3.8 -43
pre pokles cien dopravy (leteckej) a pre zastavenie rastu cien B.einyflé,et plat. bilancie ~ Sep 0.1 06 05
potravin. Aj tak je vsak slovenska inflacia v ramci EU jednou Flnancnvy ’trh
z najvyssich. Pre pokles tempa rastu spotreby domacnosti i e B SR O
Slovensko 10Y dlhopis Okt 338 349 3.55

oCakavame v d’alSom obdobi zmiernenie dopytovych tlakov
a zmiernenie inflacného rastu, nie vSak vo vyznamnej miere,

Eurozona

Akt.

Akt.-1 Akt.-2

: ! ( HDP 3 14 15 16

lebo sa vytraca efekt lacnejSich cien energii a energopomoc by Inflacia HICP Okt 2.1 22 20
mala byt uz adresnejsia. Miera nezamestnanosti Sep 63 63 63
Nemecko 10Y dlhopis Okt 263 271 272

Podla Statistiky Eurostatu ceny nehnutelnosti na Slovensku Taliansko 10Y dlhopis Okt 293 353 359
USD/EUR Okt 1.15  1.17 1.17

vzrastli v druhom $tvrtroku 2025 medziro¢ne o 11,3 %. V ramci

EU i8lo onadpriemerné ¢&islo, rychlejsie rastli ceny len e b il AKL__AKE- L Akt-2
> . & . HDP 3Q 2.7 2.6 2.4
v Portugalsku, Bulharsku, Mad’arsku, Chorvatsku a Spanielsku. Inflacia HICP Okt 23 20 94
Ceska republika bola s rastom 10,5 % hned’ za Slovenskom. Miera nezamestnanosti Sep 30 3. 28
Repo sadzba CNB Okt 350 3.50 3.50
Cesko 10Y dlhopis Okt 450 4.56 4.29
CZK/EUR Okt 244 243 245
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Prognoza
Slovensko 2021 2022 2023 2024 2025f 2026 f
Hruby domaci produkt
Rast HDP (v stalych cenach, %) 5.7 0.4 2.2 2.1 0.8 1.0
HDP (v beznych cenach, mld. EUR) 101.9 1100 123.8 131.0 136.5 1449
Konec¢na spotreba domacnosti (realny rast, %) 2.9 5.0 -3.4 3.0 1.0 0.7
Konec¢na spotreba vlady (realny rast, %) 3.7 -2.9 -2.5 3.7 1.6 1.2
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast, %) 5.1 4.3 4.0 1 8 -0.1 2 1
Export tovarov a sluzieb (realny rast, %) 10.7 2.8 -0.7 1.5
Imﬁort tovarov a sluzieb irealni rast, %i 11.7 4.2 -7.6 2 3 2.0 l 1
Spotrebitel'ska inflacia CPI (koniec obdobia, %) 5.8 15.4 5.9
Spotrebitel'ska inflacia CPI (priemer, %) 3.2 12.8 10.5 2.8 3.8 3.5
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 5.1 15.0 6.6 3.2 4.4 3.5
Producentska inflacia (priemer, % 12.3 36.5 13.9 -10.1 1.5 4.8
Priemerna mesa¢na mzda (priemer, EUR) 1211 1304 1430 1524 1614 1682
Priemerna mesacnd mzda (realny rast, %) 3.6 -4.5 -0.7 3.7 2.1 0.7
Zamestnanost (priemer, tis. 0s6b) 2561 2604 2610 2621 2618 2607

Miera nezamestnanosti (priemer, %) 6.8 6.1 5.8 5.3 5.4 5.7

Bilancia bezného uctu plat. bilancie (koniec obdobia, mld. EUR)  -4.9 -10.6 -1.1 -3.6 -3.7 -3.5

Bilancia bezného uctu plat. bilancie (koniec obdobia, % HDP) -4.8 -9.6 -0.9 2.8 2.7 2.4
Obchodna bilancia (koniec obdobia, % HDP -1.4 -6.6 1.0 -0.3 -0.4 0.3
Refinan¢né sadzba ECB (%) 0.00 2.50 4.50 3.15 2.15 2.15
Vynos 10 roc¢ného Statneho dlhopisu Slovenska (%) 0.14 3.70 3.18 3.36 3.56 3.66
Rast HDP (v stalych cenéch, %) 3.5

Spotrebitel’ska inflacia (priemer, %) 2.6 8.4 5 .5 2.4 2.1 1.8
Nezamestnanost’ (%) 7.8 6.8 6.6 6.4 6.3 6.3
Vynos 10-ro¢ného Statneho dlhopisu Nemecka (%) -0.18 2.57 2.02 2.37 2.71 2.93
Vynos 10-ro¢ného Statneho dlhopisu Talianska (%) 1.17 4.72 3.70 3.52 3.41 3.42
USD/EUR 1.14 1.07 1.10 1.04 1.18 1.20
Ceska republika 2021 2022 2023 2024 2025f 2026 f
Rast HDP (v stalych cenéch, %) 4.1 2.9 0.1 1.2 2.3 2.2
Spotrebitel’'ska inflacia (priemer, %) 3.9 15.1 10.8 2.5 2.5 2.2
Nezamestnanost’ (%) 3.8 34 3.6 3.8 4.4 4.5
Repo sadzba CNB (%) 3.75 7.00 6.75 4.00 3.25 3.00
Vynos 10-ro¢ného statneho dlhopisu (%) 2.86 5.10 3.82 4.22 3.93 3.89
CZK/EUR 24.9 24.2 24.7 25.2 24.4 24.5

Poznamky: Uzavierka vstupnych tidajov k 19. novembru 2025.

V prvej tabulke (v asti ,,Aktualny vyvoj,,) stipec ,,Akt.“ znamena posledny zverejneny mesacny alebo tvrtroény tdaj, ,,Akt-1* znamené predchadzajici tdaj a ,,Akt-2* udaj,
ktory predchadza predchadzajicemu tdaju. Vsetky hodnoty predstavuji medziroénti zmenu v percentach okrem riadkov ,,Miera nezamestnanosti®, ,,Celkova ekonomicka
dovera® a vSetkych riadkov tykajtcich sa finanéného trhu, kde su uvedené absolutne hodnoty, a okrem riadkov ,,Saldo Statneho rozpoctu® a ,,Bezny cet platobnej bilancie,
kde st uvedené kumulativne hodnoty od zaciatku roka v mld. EUR. CPI (Consumer Price Index) = ndrodn4 metodika merania inflacie. Harmonizovana inflacia = eurdpska
metodika merania inflacie. Zdrojom $tatistickych udajov je Bloomberg. V druhej tabulke (v ¢asti ,,Prognéza‘) st pri Slovensku okrem ¢asti ,,Finanény trh* uvedené odhadované
tidaje, tak ako ich projektuje Privatbanka. Udaje v &asti ,,Slovensko — Finanény trh“, ,,Eurozona“ a ,,Ceské republika“ st aktualnou projekciou analytikov oslovenych agentirou
Bloomberg.

Kontakt: Richard Toéth, hlavny ekoném. Tel. +421 2 3226 6531. Fax: +421 2 3226 6910. E-mail: research@privatbanka.sk, toth@privatbanka.sk, Web:
www.privatbanka.sk/Trhové informacie.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady st stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informécia alebo nézor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja. Sprava nie je urend na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do uvahy $pecifické investi¢né ciele, finanénil situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tto spravu prijat. Hoci su informacie v sprave povazované za
spolahlivé, nie je mozné zaru€it’ ich spravnost. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo in¢ho
finan¢ného aktiva a prisluSného vynosu moze stipat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zarucend. Vykonnost’ cenného papiera alebo in¢ho finan¢ného néastroja v minulosti
nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budiicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajtcich krajin st spravidla kvoli vyssej politickej a ekonomickej nestabilite a
nerozvinutému trhu a systému rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a daiovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo in¢ho finan¢ného nastroja.



