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MAKROPROGNOZA Slovenska

Aktualny vyvoj slovenskej ekonomiky

Slovenska ekonomika vzrastla v poslednom stvrtroku minulého
roka medziro¢ne o 1,8 %, ked’ ju podrzali domacnosti a verejna
sprava, naopak, zahrani¢ny obchod a hlavne vyvoj investicii
slovenski ekonomiku oslabovali. Investicie sa negativne
podpisali aj na celoro¢nom raste slovenskej ekonomiky, ked’
v roku 2024 oproti roku 2023 realne klesli 0 4,1 %. Ekonomiku
vSak potiahli spotreba vlady (+3,6 %) a spotreba domacnosti
(+2,6 %). Celkovo sa slovenska ekonomika zvacsila v roku
2024 0 2 %, ¢o bolo viac ako v eurozone (+0,9 %) a aj viac ako
v roku 2023 (+1,4 %).

Rast spotrebitel'skych cien sa sice po januarovych
medzimesa¢nych +1,7 % vo februari zmiernil, zostal vsak na
stale privysokych +0,4 %. Medziro¢ne boli ceny vo februari
vyssie 0 3,8 %, najviac rastli ceny vzdelania 0 9,7 % a hotelov,
reStauracii a kaviarni o 7,5 %. V najviacSom segmente — byvani
a energidch — rastli ceny 02,7 % avdruhom najvicSom
a zaroven najcitlivejSom segmente — V potravinach — 0 2,8 %.
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia bola medziro¢ne vo
februari na 4,1 %, menej ako v Mad’arsku (5,7 %) alebo v
Pol'sku (4,3 %), no viac ako v Ceskej republike (2,8 %) &i v
Rakusku (3,4 %).

Miera nezamestnanosti zostala v januari na historickom minime
5,1 %. Situacia viak bola nerovnomerna. Podl’a $tatistiky Uradu
prace, socialnych veci a rodiny pocet vol'nych pracovnych miest
v Bratislavskom kraji viac ako 3-nasobne prevySoval pocet
disponibilnych uchadzacov o zamestnanie. Viac vol'nych miest
nez uchadzacov bolo aj v Trnavskom kraji. Inde na Slovensku
bol pomer opa¢ny — v Trené¢ianskom, Nitrianskom a Zilinskom
kraji tesne, ale v ostatnych krajoch sa situacia prudko
zhorSovala. Najhorsi bol Presovsky kraj, kde bolo na jedno
vol'né pracovné miesto 13 uchadzacov.

Za prvé dva mesiace roka 2025 bol hotovostny schodok statneho
rozpo¢tu na trovni 780 mil. EUR, v rovnakom obdobi minulého
roka to bola 1 mld. EUR. Medziro¢ne rasti aj prijmy, aj
vydavky, ale prijmy viac. Najvacsi prispevok k medzirocnému
zlepSeniu schodku vytvorila DPH.
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Prognoza
Slovensko 2023 2024 2025f 2026 f
Hruby domaci
Rast HDP (v stalych cenach, %) 5.7 0.4 14 2.0 2.2 2.2
HDP (v beznych cenach, mld. EUR) 1020 1101 1229 130.0 1379 1476
Konec¢na spotreba domacnosti (realny rast, %) 2.9 5.0 -3.1 2.6 1.9 2.5
Konec¢na spotreba vlady (realny rast, %) 3.7 -2.9 -3.0 3.6 2.2 2.7
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast, %) 5.1 -1.9 16.6 4.1 2.3 24
Export tovarov a sluzieb (realny rast, %) 10.7 2.8 -0.7 1.0 0.9 1.7
Import tovarov a sluzieb (realny rast, % 11.7 4.2 -1.7 2.5 2.0 2.4
Spotrebitel'ska inflacia CPI (koniec obdobia, %) 5.8 154 5.9 2.9 4.9 3.4
Spotrebitel'ska inflacia CPI (priemer, %) 3.2 12.8 10.5 2.8 4.3 3.6
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 5.1 15.0 6.6 3.2 5.1 3.3
Producentska inflacia (priemer, % 12.3 36.5 13.9 -10.1 24 5.4
Priemerna mesa¢na mzda (priemer, EUR) 1211 1304 1430 1524 1606 1709
Priemerna mesacnd mzda (realny rast, %) 3.6 -4.5 -0.7 3.7 11 1.8
Zamestnanost (priemer, tis. 0s6b) 2561 2604 2610 2621 2626 2627
Miera nezamestnanosti (priemer, %) 6.8 6.1 5.8 5.3 5.2 5.2
Zahranicie
Bilancia bezného uctu plat. bilancie (koniec obdobia, mld. EUR)  -4.9 -10.6 -2.1 -3.4 -5.0 -5.8
Bilancia bezného ctu plat. bilancie (koniec obdobia, % HDP) -4.8 -9.6 -1.7 -2.6 -3.6 -4.0
Obchodna bilancia (koniec obdobia, % HDP -1.4 -6.6 0.2 0.1 -0.3 -0.3
Refinanéna sadzba ECB (%) 0.00 2.50 4.50 3.15 2.15 2.15
Vynos 10-rocného Statneho dlhopisu Slovenska (%) 0.14 3.70 3.18 3.36 3.33 3.30
Eurozona 2024 2025f 2026 f
Rast HDP (v stalych cenéch, %) 6.3 35 0.4 0.9 0.9 1.2
Spotrebitel’ska inflacia (priemer, %) 2.6 8.4 5.5 24 2.2 1.9
Nezamestnanost’ (%) 7.8 6.8 6.6 6.4 6.4 6.4
Vynos 10-ro¢ného statneho dlhopisu Nemecka (%) -0.18 257 2.02 2.37 2.71 2.70
Vynos 10-ro¢ného Statneho dlhopisu Talianska (%) 1.17 4.72 3.70 3.52 3.94 3.94
USD/EUR 1.14 1.07 1.10 1.04 1.08 1.10
Cesks republika 2021 2022 2023 2024 2025f 2026 f
Rast HDP (v stalych cenach, %) 4.1 2.9 0.0 11 2.1 24
Spotrebitel’'ska inflacia (priemer, %) 3.9 151 10.8 2.5 24 21
Nezamestnanost’ (%) 3.8 34 3.6 3.8 4.0 4.0
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 3.77 3.66
CZK/EUR 24.9 24.2 24.7 25.2 25.2 25.5

Poznamky: Uzavierka vstupnych udajov k 21. marcu 2025.

V prvej tabulke (v asti ,,Aktualny vyvoj,,) stipec ,,Akt.“ znamena posledny zverejneny mesaény alebo tvrtroény tdaj, ,,Akt-1* znamené predchadzajici tdaj a ,,Akt-2 udaj,
ktory predchadza predchadzajicemu tdaju. Vsetky hodnoty predstavuju medziroénu zmenu Vv 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 ucet platobnej bilancie,
kde st uvedené kumulativne hodnoty od zaciatku roka v mld. EUR. CPI (Consumer Price Index) = narodna metodika merania inflacie. Harmonizovana inflacia = eurdpska
metodika merania inflacie. Zdrojom Statistickych udajov je Bloomberg. V druhej tabul’ke (v Casti ,,Prognéza‘) su pri Slovensku okrem ¢asti ,,Finan¢ny trh“ uvedené odhadované
tidaje, tak ako ich projektuje Privatbanka. Udaje v ¢asti ,,Slovensko — Finanény trh“, ,,Eurozéna“ a ,,Ceské republika“ st aktualnou projekciou analytikov oslovenych agentirou
Bloomberg.

Kontakt: Richard Toéth, hlavny ekondém. 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 nézory a pohlady st stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nadkup alebo predaj cenného papiera alebo iné¢ho finan¢ného néstroja. Sprava nie je urCena na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do uvahy $pecifické investiéné ciele, finanénil situdciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tito 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 upozomenia 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 nastroja v minulosti
nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budiicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajticich 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 iné¢ho finan¢ného nastroja.



