B >

SLOVENSKA S

sporitelha

Marian Kocis



Index prosperity 2025

Slovensko nadalej zotrvava v spodnej tretine nasho Indexu prosperity. Hoci v
niektorych ciastkovych ukazovateloch dochadza k objektivnemu zlepSeniu,
napriklad v kvalite ovzduSia ¢&i kumulativnom vykone ekonomiky za
poslednych péat rokov, celkové poradie sa nemeni. Dévodom je, Ze viaceré
krajiny napreduju rovnakym alebo dokonca rychlejSim tempom, d&im
udrziavaju alebo posilfiuju svoj relativny ndskok. Najvyraznejsi prepad
Slovensko zaznamenalo v indikatore slobody médii, ¢o zhorsilo jeho celkovu
poziciu v rebri¢ku v ramci skupiny indikatorov, ktoré hodnotia spolo¢nost.

Medzi krajinami byvalého vychodného bloku sa pozitivne odlisuje Slovinsko,
ktoré dlhodobo zvysSuje svoju vykonnost naprie¢ viacerymi dimenziami
prosperity. Na opa¢nom konci rebricka sa nachadza Grécko. To sa ani viac
ako desat rokov po dlhovej krize nedokazalo plne zotavit z hlbokej recesie,
ktora ho dostala na pokraj $tatneho bankrotu. Grécko, napriek svojej bohatej
historickej tradicii, predstavuje varovny priklad doésledkov zanedbanych
Strukturdlnych reforiem a dlhodobo neudrzatelnej fiSkalnej politiky. Jeho
pribeh by mal slizit ako memento aj pre Slovensko. Ukazuje, kam moéze
krajina dospiet, ak dlhodobo odklada nevyhnutné systémové zmeny.
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Celkové umiestnenie krajin EU-27
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Ekonomika

Slovenska ekonomika z pohladu HDP na obyvatela patri v ramci EU k menej
vykonnym. Po obdobi solidneho rastu, ktory nasledoval pred a kratko po
vstupe do Eurdpskej unie v roku 2004, dynamika hospodarskeho vykonu
postupne spomaluje. Zda sa, Ze naS model malej a otvorenej ekonomiky
zacina nardzat na svoje limity. V porovnani s predchadzajicim rokom vsak
nastalo mierne zlepsSenie v ukazovateli rastu ekonomiky za pat rokov.
Ekonomika Slovenska sa v rokoch 2019-2024 zvacsila o 8 %, ¢o predstavuje
rovnaké tempo ako v predchadzajicom obdobi 2018-2023. Lepsi vysledok v
nasom Indexe je teda do znacnej miery ovplyvneny oslabenim rastu v inych
¢lenskych $tatoch EU, o umoznilo Slovensku udrzat si relativhu poziciu bez
vyraznejSej akceleracie vlastného vykonu.

Nadalej plati, e ¢&lenstvo v EU a eurozéne predstavuje pre slovensku
ekonomiku vyznamny oporny bod. Pristup k eurofondom ma potencial
posobit ako klucovy stabilizacny a rozvojovy nastroj. Ich efektivne vyuzitie
bude rozhodujucim faktorom v otézke, ¢i déjde k pokracovaniu konvergencie
zivotnej Urovne, alebo k jej stagnacii az poklesu.

Slovensko zostdva &istym prijemcom prostriedkov z rozpoétu EU. Tato
pozicia so sebou nesie nielen vyhody, ale aj zavazky. Aj preto maju danovi
poplatnici zo zapadnych krajin opravnenu otazku, &i tieto prostriedky
vyuzivame efektivne.
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Ekonomika

Rast HDP za 5 rokov
Verejny dlh
Cenova stabilita (inflacia)

HDP na obyvatela

Zdroj: Eurostat, SLSP
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Najnizsia inflacia v regione

Priemerna inflacia

nha 10 rocnhom horizonte
(v %: 2015-2024)
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Zo vsetkych krajin VySehradskej Stvorky plati eurom iba Slovensko. Najma
pocas posledného obdobia zvysSenej inflacie sa ukdzalo, Ze napriek tomu, ze
patrime medzi krajiny Eurdpskej uUnie najviac zasiahnuté zdraZovanim,
spoloéna mena nam v priemere za poslednych desat rokov priniesla vacsiu
cenovu stabilitu v porovnani s ndrodnymi menami ostatnych ekonomik
regionu. Od prijatia eura v roku 2009 rastli spotrebitel'ské ceny na Slovensku
kumulativne najpomalSie spomedzi krajin V4. Naopak, najrychlejsi rast cenove;j
hladiny zaznamenalo Madarsko, kde sa ceny za desat rokov viac ako
zdvojnasobili.

NizSie Urokové sadzby, ktoré prindsa ¢lenstvo v menovej Unii, ndm zaroven
umoznili lacnejsie financovanie verejného dlhu. V podnikatelskom prostredi sa
nase firmy prestali vystavovat kurzovému riziku voci euru, ¢im odpadli naklady
spojené s vymenou meny ako aj so zaistovanim sa proti vykyvom vymenného
kurzu. Nas najvacsi obchodny partner je Nemecko a teda pouzivanie rovnakej
meny predstavuje pre slovenské podniky tiez vyhodu.

Narodnd banka Slovenska v roku 2023 vycislila, ze vdaka d¢lenstvu v
Eurdpskej Unii a menovej Unii dokadze Slovensko zniZit ndklady na obsluhu dlhu
priblizne o jeden percentualny bod, ¢o v danom roku predstavovalo Usporu na
Urovni 700 miliénov eur.

Hoci sa inflacia v eurozéne postupne priblizuje k cielovej hodnote 2 percentsd,
na Slovensku zostane aj v désledku konsolidaénych opatreni nadalej zvysena.
V roku 2025 o¢akavame priemernu mieru inflacie na Urovni 4 percent a v roku
2026 by mala klesnut na priblizne 3,3 percenta.

Zdroj: Eurostat



Vyzvy, ktorym celi slovenska ekonomika
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Sme najotvorenejsia ekonomika v regione

Otvorenost ekonomiky
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Slovenskd ekonomika je vyrazne zamerand na zahrani¢ny obchod.
Celkovy objem exportu a importu dosiahol v roku 2024 uUroven 170
percent HDP, ¢o z nds robi najotvorenejsiu ekonomiku v regiéne
strednej a vychodnej Eurdpy. Z pohladu krajin Eurdpskej Unie sme
piatou najotvorenejSou ekonomikou.

N&s doterajsi ekonomicky Uspech a rast Zivotnej Urovne stdli na
kombindcii lacnej, ale kvalifikovanej pracovnej sily, otvorenej
ekonomike a prileve zahrani¢nych investicii. Tento model je v$ak vo
velkej ~miere vycerpany. Okrem potreby prechodu k
sofistikovanejSim rieSeniam s vysSou pridanou hodnotou ¢elime aj
rasticim hrozbam protekcionizmu.

Slovensko je potencidlne jednou z najviac zranitelnych krajin EU-27 v
pripade zavedenia americkych ciel, najmad v suvislosti s 25-
percentnymi clami na automobily a automobilové suciastky. Tie by
nezasiahli len nd$ priamy vyvoz do Spojenych S§tatov, ktory
predstavuje priblizne 4 % HDP, ale aj nasich eurépskych partnerov,
kam smeruju tri §tvrtiny ndsho exportu.

Vyznamné riziko predstavuje aj rastica konkurencia zo strany
ostatnych velkych ekonomik, ktoré sa po obmedzeni pristupu na
americky trh budu snazit presmerovat svoju produkciu na iné trhy. To
méze zvysit tlak na nasich vyrobcov aj vyvozcov na nasom, ale aj
mimoeurépskom trhu.

Zdroj: Eurostat



Pandémia pominula, vysokeé deficity nie

Zmena deficitu 2020 vs. 2024 Svetova pandémia prirodzene viedla k ndrastu deficitov a celkovej
(% HDP) zadlZzenosti. AvSak kym vacsina krajin Eurépskej unie od roku 2021
[ ] postupne znizovala svoje deficity, Slovensko neobmedzilo rast
3|s verejnych vydavkov. Vynimkou bol rok 2022, ked deficit klesol na
_ uroven 1,7 % HDP. Bliz$i pohlad vSak ukazuje, Ze tento pozitivny
o vysledok bol predovsetkym désledkom vysokého rastu cien, ktory
S do&asne zvysil prijmy $tatu.
Negativne dosledky, ako vyssie vydavky, napriklad v suvislosti s
valorizaciou déchodkov ¢&i platov a oneskorené investicie, sa naplno
prejavili az v nasledujucich rokoch. K zhorseniu situacie prispela aj
politicka nestabilita, ktora vyvrcholila pred¢asnymi volbami na jesen
2023. V tom istom roku parlament v o¢akavani volieb schvalil viacero
prilis§ Stedrych socidlnych opatreni bez jasného krytia novych
o vydavkov. Vysledkom je potreba poctivej fisSkalnej konsolidacie a
p zaradenie Slovenska do postupu pri nadmernom deficite (Excessive
T Deficit Procedure).
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Potrebujeme sa vratit k fiSkalnej zodpovednosti
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V poslednych rokoch sa prikryvame vyrazne vaéSou perinou, na
aku v skutoénosti mame. A to nie je rozumné, udrzatelné ¢i dokonca
spravodlivé voci budlcim generdciam. Skér alebo neskdr narazime
na limity takéhoto pristupu. Cim to bude neskér, tym budu potrebné
opatrenia tvrdSie. Pre zlepSenie dlhodobej udrzatelnosti naSich
verejnych financii musime pokracovat v konsolidacii. Potrebujeme
zosuladit nase vydavky a prijmy a to aj s ohladom na meniacu sa
demografickl situdciu. Starnutie populacie bude ¢&oraz viac
zataZovat zdravotny Ci socialny systém a to pri Coraz niZzsej
zakladni obyvatelov, ktora prijmy generuje.

Dlhodobé zotrvanie vysokého zadlZenia okolo turovhe 60 % HDP
zZniZuje aj nas potencialny priestor na potrebné reakcie v pripade
nepredvidanych udalosti, pricom vo svete zmien trendov
v globalizacii a pnutiach na geopolitickej Urovni nemusi byt o takéto
momenty nudza. Zhorsujuci stav verejnych financii tak méze v rychlo
sa meniacom svete viest ku stagnécii az Upadku, pretoZze budeme
menej konkurencie a reakcie schopni.

Historia ukazuje, Ze k fiSkalnej zodpovednosti a realizacii
nevyhnutnych reforiem nas najviac motivovali integracné procesy,
ako boli napriklad vstup do EU alebo prijatie spolo¢nej meny. Dnes sa
v8ak zda, ze nam chyba hlbsi impulz k prijimaniu naro¢nych, no
potrebnych rozhodnuti. Odpovedou by mala byt jasne definovana
dlhodob4 vizia, ktord nielenze poskytne ramec pre buduce politiky,
ale zaroven zvysi predvidatelnost ndsho ekonomického prostredia.

Zdroj: Eurostat



Konsolidacia zhorsila nasu konkurencieschopnost

Sadzby dane z prl'jmov pl"éVI‘liCkVCh osOb Konsolidacia musi pokragovat, pri¢om nizko visiace ovocie bolo z

vacsej casti pozbierané. DoterajSie opatrenia, ktoré boli prijaté v
) rokoch 2023 a 2024 sa zamerali najma na zvySovanie prijmov Statu
v podobe vys$sich dani a odvodov. Netreba zabudat ani na zniZenie
prispevkov do druhého piliera, ¢o pri nepriaznivej demografickej
situacii sucasnych pracujlicich pripravilo o ¢ast ich budtcich
doéchodkov. Dalsie zdsahy do II. piliera mézu budicu udrzatelnost
verejnych financii eSte vyrazne zhorsit.

Vyssie danové zataZenie podnikatelov zhorsilo
konkurencieschopnost Slovenska v medzinarodnom prostredi
aznizilo priestor na buduce investicie. V ramci regiénu patrime
medzi krajiny s najvy$Sou sadzbou dane z prijmu pravnickych oséb.
Zavedenie dane z finan¢nych transakcii, inSpirovanej madarskym
modelom, zaroven zvysilo byrokraticku zataz a prevadzkové naklady
firiem, ¢o nasu konkurencieschopnost dalej oslabuje. Je pritom
dane z prijmu pravnickych oséb. Vys$Siu drovenn DPH mozno
povazovat za efektivnejSie opatrenie, pretoze je zamerané na
spotrebu a nie na prijem. Na druhej strane aj tu existuje privela
vynimiek.

Je nevyhnutné zamerat sa aj na zvySovanie efektivnosti S$tatu
aprehodnotenie rozsahu socidlnych politik, ktoré si ako krajina,
vzhladom na aktudlny stav verejnych financii, nemézeme vtak
Stedrej podobe dlhodobo dovolit.
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Konsolidaciu potrebujeme,
ale nemali by sme ju Sit
horucou ihilou

Konsolidaéné opatrenia by mali byt v ¢o najvdc¢sej miere predmetom
Sirokej verejnej aj odbornej diskusie. OECD Slovensku dlhodobo odporuca
vysSie dane z majetku, ktoré by mohli byt efektivnejSim a stabilnejSim
zdrojom prijmov. Efektivitu verejnych vydavkov mozno zvysit lepSou
adresnostou pomoci. A to ¢i uz ide o dotdcie na energie, podporu rodin s
detmi alebo plosné 13. dbéchodky. Samostatnou kategoriou su
jednorodi¢ovské domacnosti, ktoré su potencidlnou chudobou ¢&i socidalnym
vylic¢enim dlhodobo ohrozené najviac a preto by sme im mali venovat
vyrazne viac pozornosti.

Aj pripadnému zniZzovaniu po¢étu zamestnancov v statnej sprave by mal
predchadzat dékladny personalny audit, aby sa predislo zhorseniu kvality
a dostupnosti verejnych sluzieb. Konsolidaéné opatrenia by mali byt
doplnené o reformy zamerané na posilnenie konkurencieschopnosti a
dlhodoby rozvoj Slovenska.

Potrebujeme tiez dlhodobu viziu pre Slovensko, ktord bude mat odbornu aj
verejnu podporu. ZvySila by doéveru investorov, znizila rizikovu prirazku
slovenskych dlhopisov, teda ndrocnost obsluhy nového dlhu, a podporila
prilev priamych zahrani¢nych investicii, ¢im by sa stimuloval rast, mzdy aj
prijmy verejnych rozpoctov. Pri konsolidacii si treba dat pozor na
prehlbovanie socidlnych a medzigeneracnych rozdielov. Presun zdrojov
medzi skupinami bez systémovych zmien a prijimanim populistickych
opatreni (t.j. novych vydavkov) totiz nie je ozajstna konsolidacia.
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Spolocnost

Za uplynulé tri dekady Slovensko urobilo vyznamny pokrok v kvalite Zivota.
Nadalej sme mladou demokraciou. Nasi obyvatelia ziju dlhSie, su lepSie
vzdelani a v priemere aj materidlne zabezpecenejsi nez kedykolvek v
minulosti. Viaceré medzinarodné ukazovatele, ako napriklad Index ludského
rozvoja, Index demokracie ¢i Index S$tastia, zaznamenali v dlhodobom
horizonte pozitivny trend. Zaroven vsak vidime, Ze v poslednych rokoch
tempo nasho pokroku spomaluje. Konvergencia stagnuje na viacerych
urovniach. Ekonomickej, politickej aj spolocenske;j.

Pandémia narusila zdravotné aj ekonomické ukazovatele, dévera v
demokratické institlcie zostava nizka a pocit spokojnosti obyvatelov klesa.
Slovensko sa v niektorych oblastiach zacina prepadat za krajiny, ktoré boli
dlhodobo v podobnej vychodiskovej pozicii a v globdalnom meradle nas
dobiehaju aj Staty, na ktoré sme sa donedavna pozerali cez prsty. Ludova
mudrost vSak pripomina, Ze pycha predchadza pad. Zmeny okolo nas nam
tiez pripominaju, Ze kvalita Zivota nie je len vysledkom ekonomického rastu,
ale aj sily institdcii, politickej kultury a spolo¢enskej dévery. Do budicnosti
bude dolezité nielen branit doterajsi pokrok, ale aktivne pracovat na jeho
prehibeni. Véetci predsa chceme, aby Slovensko zostalo krajinou, v ktorej sa
oplati zit, tvorit aj zostat. Potrebujem hladat myslienky, ktoré nas spajaju.
Medzitym je vSak polarizacia spolocnsoti trend, ktory svojim spésobom
definuje nasu dobu.

V ramci indikatorov kvality spolo€nosti sa v uplynulom roku vyrazne zhorsila
najma uroven slobody tlace.
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Sloboda tlace sa vyznamne prepadia
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Slovensko si v najnovSom rebri¢ku slobody tlate od organizacie
Reportéri bez hranic (RSF) vyrazne pohorsilo, ked globalne kleslo z
29 priecky zo 180 krajin na 38. miesto. V ramci EU-27 sme klesli z 11.
na 19. miesto. Ide o najprudsi pohyb v ramci tohtoro¢ného Indexu
prosperity. K negativnym pohybom doslo vo vSetkych indikatoroch
daného rebri¢ka, priCom najvacsi prepad pozorujeme v oblasti
politického a legislativneho indikatora.

Tento prepad nie je len ¢islom - je to zrkadlo spolo¢enskej klimy, v
ktorej slovenski novinari ¢elia rasticemu tlaku, verbalnym utokom a
politickym zdsahom do nezavislosti médii.

Slobodné a nezavislé média su jednym z pilierov demokracie. Bez
nich verejnost straca pristup k overenym a relevantnym informaciam,
ktoré su zakladom pre slobodné rozhodovanie. Ak je profesiondlna
novinarska praca spochybnovana alebo dokonca systematicky
diskreditovand, otvara sa priestor pre dezinformdcie, nedbveru a
polarizaciu spolo¢nosti. Mozno tieZz konstatovat, Ze verejnd diskusia
sa Casto dostdva do nekonstruktivnej roviny. Nikdy nemoZno
rezignovat na hladanie pravdy a snahy o najdenie kompromisu.

Sloboda tlace od roku 2023 klesla pod Uroveri roka 2018, ked doslo k
tragickym udalosti v podobe vrazdy novindra a jeho snubenice.
Madarsko ostdva nadalej na klesajuce trajektérii, aj ked dynamika
poklesu sa spomalila.

Zdroj: RFS 2025



Domachnosti
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Domachnosti

Slovenské domacnosti si dlhodobo odkladaju mensiu ¢ast svojich prijmov nez
je priemer Eurépskej Unie. V roku 2024 dosiahla hruba miera Uspor v EU-27
uroven 14,5 %, zatial ¢o na Slovensku len 5,9 %. NizSia miera Uspor znamena
menej moznosti na vytvorenie rezerv na neCakané vydavky, a to pri
zvySujucich sa nakladoch na byvanie, neistote na trhu prace i
pretrvavajucich geopolitickych hrozbach.

Aj so samotnymi Usporami zaobchadzame konzervativne. Investi¢né produkty
vyuzivame zriedkavejSie ako v zdpadnych krajinach, ¢im sa ochudobnujeme
aj o potencidlne dlhodobé vynosy, ktoré ponukaju finanéné trhy. Takmer
polovicu finanéného majetku slovenské domacnosti drzia vo vysoko likvidnej
forme, teda v hotovosti alebo na beznych U¢toch. Spotrebitelska atmosféra
zostava pod tlakom. Domacnosti pocituju désledky konsolidaénych opatreni a
vnimaju rizikd prichadzajuce z vonkajSieho prostredia. Hoci realitny trh
postupne oziva, rast cien nehnutelnosti opat predbieha rast prijmov, ¢o
znizuje dostupnost byvania a to najma pre mladé domacnosti.

Dostupnost byvania sledujeme tiez cez podiel prijmu, ktory domacnosti
vynakladaju na byvanie a to vratane energii, ndjmu ¢i splatok hypoték. V roku
2022 vyrazne pomohli viadne zasahy pri reguldcii cien energii, ¢o znizilo
zataz najma pre zranitelnejSie domacnosti. Domacnosti mali tieZ pandemické
uspory. V poslednych rokoch sa vSak podiel vydavkov opat vratil na uroven
priblizne jednej patiny disponibilného prijmu. Jednym z faktorov bol aj rast
urokovych sadzieb. Trh prace sice zostava napaty, ale pozitivhe ocakavania
domdacnosti timia obavy z budiceho vyvoja. S rasticimi nakladmi,
oslabujucou konkurencieschopnostou firiem a neistotou v zahrani¢i sa nad
pracovnym trhom Coraz viac zmraka.
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Nezamestnanost je na historickych minimach

Miera nezamestnanosti
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Dobrou spravou je, ze trh prace na Slovensku ostava napaty a
nezamestnanost sa drZi na historicky nizkej uUrovni. Vyrazny
podiel na udrZani zamestnanosti maju zahrani¢ni pracovnici, bez
ktorych by bolo pokrytie dopytu po pracovnej sile eSte narocnejsie.
Predpokladdme, Ze nezamestnanost sa uz nachadza blizko svojej
prirodzenej Urovne, pri ktorej mozno oCakavat skor stabilizaciu nez
dalsi pokles. Mierny narast nezamestnanosti o niekolko desatin
percentudlneho bodu nemozno vylucit, najmad ak by sa prejavili
externé rizika, akymi sU napriklad plo$né cld na EU zo strany
Spojenych Statov Americkych.

Potencidl na dalSie zlepSenie by mohol priniest len silnejsi rast
globdlneho dopytu a obnova vykonu pre nas klti¢ovych ekonomik,
ako je Nemecko. Tento scenar vSak aktudlne nepovazujeme za
pravdepodobny. Prijaté konsolidaéné opatrenia znizuju cenovu
konkurencieschopnost a zvysuju ndklady firiem, ¢o obmedzuje ich
ochotu vytvérat nové pracovné miesta. Zamestnavatelia preto budu
pri rozsirovani kapacit postupovat opatrnejsie.

Zdroj: SU SR, SLSP



Nalada bude ovplyviovat spotrebu domacnosti

Dovera slovenskych spotrebitelov
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Sentiment domacnosti v poslednych mesiacoch oslabil a klesol pod
-10.0 svoj dlhodoby priemer. To naznacuje nizSiu ochotu minat a vyssi
! sklon k Usporam. To bude prirodzene timit domaci dopyt a
dlhodoby priemer obmedzovat tvorbu novych pracovnych miest.

-20,0 Zamestnanci si vdaka napéatiu na trhu prace stale udrZiavaju
relativne  silnd0  vyjednavaciu  poziciu, najmd v pripade
kvalifikovanych profesii. Tento priestor pre mzdové vyjednavania
v$ak limituje neistota, slabsi dopyt a nizsia dévera v buduci vyvoj.
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Z V4 sa v lakani vysokokvalifikovanych pracovnikov z
tretich krajin dari najma Pol'sku

Pocet udelenych modrych kariet

na milion obyvatelov
(vybrané §taty EU, 2023)
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Slovensko &eli vyraznej demografickej zmene. Este pred 25 rokmi bol medianovy vek nasej populacie o 3,5 roka nizsi ako v susednom Cesku. O
dalSich 25 rokov bude, naopak, o 3,5 roka vyssi. Znamena to zrychlené starnutie spolo¢nosti a Ubytok ludi v produktivnom veku, ¢o bude zvySovat tlak
na socidlny aj zdravotny systém. Starnutie obyvatelstva zaroven oslabuje konkurencieschopnost ekonomiky. Jednym zo zakladnych predpokladov rastu
zostava ludska praca. Okrem vyrazného odlivu talentu do zahranicia sa Slovensku nedari ani v prildkani vysokokvalifikovanych odbornikov z tretich
krajin. V roku 2023 Slovensko udelilo len 24 tzv. modrych kariet. Pre porovnanie, Madarsko 17, Cesko ich vydalo 505 a Polsko az 7 400. Prave Polsko

starne najvyraznejSie v regidne V4.

[ ]
SLOVENSKA S
sporitelia
Zdroj: UN, World Population Prospects | Eurostat



Cena prace vyrazne vzrastla
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Hodinové naklady prace na Slovensku (18,5 €/hod) v roku 2024 po
prvykrat prekonali Uroveri v Cesku (18,2 €/hod). V poslednej
dekade pozorujeme dynamickejsi rast miezd najma v krajinach s
historicky niz§imi nakladmi prace, vratane Slovenka, ¢o postupne
znizuje ich cenovu vyhodu.

Konkurencia v oblasti nakladov na pracovnu silu prichadza aj zo
zapadnej Eurdpy. Krajiny ako Spanielsko (25,5 €/hod) a
Portugalsko (18,2 €/hod) sice dosahuju vyssSie alebo porovnatelné
naklady, no ich mzdova dynamika je pomalSia. Zaroven Celia vyssej
nezamestnanosti, ¢o znizuje tlak na rast miezd v buducnosti. Tieto
krajiny tazia aj z vyhodnejsej geografickej polohy, pristupu k moriam
a ocednu, priaznivejsich cien energii ¢i aktivnejSich migra¢nych
politik. To vytvara atraktivne prostredie pre investorov, ktori by inak
zvazovali lokalizaciu v krajinach strednej a vychodnej Eurdpy.

Zdroj: Eurostat



Hoci pracujeme menej, bohatneme

Priemerny pocet skutoc¢ne odpracovanych

hodin v hlavhom zamestnani za tyzden
(2024; zamestnané osoby vo veku 20-64; LFS)
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Slovaci v roku 2024 odpracovali v priemere 37,9 hodiny tyZzdenne
(hlavné zamestnanie, vratane nadc¢asov — priemer full time/part time), ¢o
je o dve hodiny menej ako v roku 2008. Pri 47 pracovnych tyzdrioch
(bez 5 tyzdnov dovolenky) to zodpoveda takmer 2,5 pracovného
tyzdna volného ¢asu navyse na jedného zamestnaného. Spolu je to na
Slovensku viac ako 220 milionov hodin ro¢ne, ktoré mdzeme stravit
mimo hlavnej prace.

To vSetko pri rasticej ekonomike. Pracujeme menej a zaroven
bohatneme, &o je zakladna definicia pokroku. Cast tohto ¢asu iSla na
vedlajSie aktivity (sekunddrne zamestnania), ale velkd Cast mohla
prispiet k lepsej rovnovahe medzi pracou a sukromim, rozvoju zruénosti
¢i volno¢asovym aktivitam. Mnohé z nich zaroven podporili domacu
ekonomiku. Zaroven vsak plati, Ze dalSi rozvoj je podmieneny
produktivitou. Posun k znalostnej ekonomike, rozvoj sluzieb, mensi
podiel noénej prace ¢i vacsia robotizacia mézu Zivotnu uUroven dalej
zvysSovat. Klu¢om je flexibilnd a odolnd ekonomika, ktord mysli aj na
tych, ktori su najzranitelnejsi voci rychlym zmendm — najma v priemysle
a manualnych profesiach.

Vyrazné rozdiely medzi jednotlivymi krajinami ovplyviuje vy$si podiel
skratenych Uvazkov. Na Slovensku na part-time pracuju len 4 %
zamestnanych, vyrazne menej nez priemer eurozény (20 %) ¢ EU (17
%). V Rakusku je to 31 %, pricom takyto uvdzok vyuziva priblizne
polovica Zien, ale len 12 % muzov. Hoci to zvySuje rodové rozdiely v
odmenovani, zaroven to zvysuje flexibilitu trhu prace. Part-time spolu s
CastejSim vyuzZivanim Zivnosti predstavuje potencial, ktory moézeme
vyuzit.

Zdroj: Eurostat



Vzdelavanie & veda

Vzdelavanie (% HDP)
Vyskum a vyvoj (% HDP)

Digitalna ekonomika (DESI)

PISA testovanie

N
N

(@]

9 18 27
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Vzdelavanie & veda

Na zastavenie odlivu mozgov a prildkanie talentovanych odbornikov spat na
Slovensko potrebujeme vytvorit atraktivne prostredie pre pracu, vyskum aj
podnikanie. Prichod a navrat vysoko kvalifikovanych ludi mbéze vyrazne
prispiet k rastu produktivity a zvySovaniu mzdovej Urovne v celej ekonomike.
Kli€om je kvalitny vzdelavaci systém, SpiCkové univerzity a vedecké
inStitucie postavené na principoch excelentnosti a otvorenosti. Prave tie
podporuju vznik inovativnych podnikov a sektorov s vysSSou pridanou
hodnotou, ¢o je zakladom dlhodobej prosperity. Zaroven je potrebné
zvySovat mobilitu pracovnej sily a odstranit byrokratické prekazky pri
zamestnavani kvalifikovanych pracovnikov zo zahranicia.
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Komplexita ekonomiky
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Uroven ekonomickej komplexity
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Ekonomickd komplexita vyjadruje schopnost krajiny vyrdbat a
vyvazat rbéznorodé a technologicky naroc¢né produkty. VysSia
komplexita je tradi¢ne spojend s vacsou produktivitou, inovaénym
potencidlom ¢&i udrzatelnym hospoddrskym rastom. Zaroven
naznacuje, ze krajina disponuje pokrocilym know-how a rozvinutou
vyrobnou zakladrou, ¢o jej umoznuje lepSie reagovat na zmeny v
globdlnom prostredi.

Slovensko sa v Indexe ekonomickej komplexnosti (ECI - Harvard
Kennedy School of Government ) nachadza na 21. mieste spomedzi
krajin sveta a na 10. mieste v ramci EU-27. V porovnani s obdobim
pred desiatimi rokmi kleslo globalna o tri priecky, ¢o naznaduje
mierne oslabenie schopnosti ekonomiky inovovat a rozsirovat svoje
exportné portfélio.

Harvard Kennedy School of Government - The Atlas of Economic Complexity



Zbohatli sme vd'aka
automobilkam, teraz vsak
musime viac divezifikovat

Automobilovy priemysel nadalej zostava pilierom slovenskej
ekonomiky a jeho prinos k dynamickému rastu v poslednych
desatroéiach je nesporny. Autd tvoria takmer 30 % celkového
slovenského exportu, ¢o poukazuje na vysoku koncentraciu exportu
do jedného segmentu.

Takato jednostranna orientécia potencidlne zvysuje zranitelnost voci
vonkajsim Sokom, technologickym zmenam a vykyvom v globalnom
dopyte. Medzinarodny menovy fond v roku 2024 upozornil, zZe
Slovensko patri medzi najviac ohrozené krajiny v dbsledku rastucej
konkurencie z Ciny v oblasti elektromobilov. Podla odhadov by tento
vyvoj mohol znizit slovensky HDP o jedno percento a ovplyvnit
priblizne 2,6 % celkovej pracovnej sily. Modelové scenare sice
naznacuju, ze vacsinu z tychto pracovnikov by v dlh§om horizonte
absorbovali iné vyrobné odvetvia &i sektor sluzieb, no proces takejto
restrukturalizacie by bol nakladny a spolo¢ensky narocny.

Z dlhodobého hladiska je preto klUucové posilnit diverzifikaciu
hospodarstva. V rychlo sa meniacom globalnom prostredi maju
najvacsiu Sancu uspiet tie krajiny, ktoré disponuju Sirokou Skalou
vyrobnych a technologickych schopnosti, pri¢om ich dokazu pruzne
uplatnit. Slovensko z tohto pohlad ma ,na ruke” dobré karty. Otazne
je ako ich budeme vediet zuzitkovat.
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Viac pridanej hodnoty
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Podiel high-tech technologickych
produktov na celkovom exporte
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Slovensko dava na vyskum a vyvoj len 1 % HDP (2023), ¢o je hiboko
pod priemerom EU-27. V rebricku poctu startupov na milion
obyvatelov sme az na 24. mieste a zaostdvame desatnasobne za
lidrom - Esténskom. Pri¢inou je nielen legislativha a byrokraticka
narocnost pri zakladani podnikov, ale aj nizka flexibilita trhu prace,
slabé prepojenie vzdeldvania s praxou a prekazky v dovoze talentov
z tretich krajin. V nerozvinutom kapitalovom trhu EU sa taktie tazie
ziskava rizikovy kapital.

Na znizenie energetickej narocnosti a zvySenie
konkurencieschopnosti bude nevyhnutné podporit kvalitné vzdelanie,
vedeckl excelentnost a podnikatelské inovacie. Klucové su aj
opatrenia na zvyS$enie pracovnej mobility, modernizaciu a ochranu
indtitucii a zjednodusenie podmienok pre vstup kvalifikovanej
pracovnej sily z tretich krajin.

Istym problémom vs$ak je aj nizka technologickd sofistikovanost
konec¢nej vyroby. Iba 7,4 % slovenského exportu tvoria high-end
vyrobky, ¢o signalizuje nedostato¢ny rozvoj alebo vyuZitie sektorov s
vys$Sou pridanou hodnotou a inovaénym potencidlom. Slaba
vyskumno-vyvojova zakladia, fragmentovand spoluprdca medzi
univerzitami a biznisom a malo rozvinuté kapitadlové financovanie
patria medzi hlavné brzdy posunu k znalostnej ekonomike.

Zdroj: Eurostat



Udrzatel'nost

Recyklacia odpadu

Produkcia sklenikovych plynov
Produkcia odpadu

Cistota ovzdusia

Nerovnost prijmov (rodova)
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Udrzatel'nost

Slovensko celi vyzve, ako zosuladit hospodarsky rast s principmi
naroénost ekonomiky, ktord je zaroven Uzko spatd s charakterom
hospodarstva. Ak nepride k zasadnej modernizacii technoldgii a investiciam
do efektivnych vyrobnych procesov, bude Slovensko zaostavat nielen v
oblasti zelenej transformdcie, ale aj v schopnosti ¢elit rasticim cendm energii.

Aj napriek pokroku v oblasti recyklacie komunalneho odpadu ¢&i nizSej
produkcii odpadu na obyvatela v porovnani s vyspelejsimi krajinami, ostavaju
vyzvy vo viacerych environmentalnych ukazovateloch na stole.

Slovensko sa v oblasti odpadového hospodarstva umiestiuje medzi lepSimi
krajinami EU. Niz$ia produkcia odpadu je vSak &iasto&ne ovplyvnena aj nizsou
zivotnou Urovnou, preto je pre celkovy obraz klUCova aj efektivnost
nakladania s odpadom.

Zodpovedny pristup k zivotnému prostrediu je bezpodmienecnou otazkou
dlhodobej prosperity. Moderné technoldgie, zaleshovanie ¢&i obnova
povodnych ekosystémov moézu prispiet k zachytavaniu uhlika a zniZzovaniu
celkove] environmentalnej zataZze. Pokial chce Slovensko zostat
konkurencieschopné v meniacej sa Eurépe, musi zacat aktivne premienat
svoju energeticky naro¢nu ekonomiku na zelenu a efektivnu. Péjde o cenu,
ktord musime zaplatit, aby si nase deti mohli uzivat povestny vinohrad, ktory
niekto musel kedysi davno vysadit.
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Energeticka udrzatel'nost ekonomiky

Energeticka naroc¢nost ekonomiky
(primarna spotreba energie, kWh na jeden $ HDP)
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Ceny energii  zohravaju kl'ucovu ulohu pri udrzani
konkurencieschopnosti, pricom slovenska ekonomika patri medzi tie
energeticky naro¢nejsie v ramci EU.

Tento stav suUvisi najmd s vysokym podielom energeticky
intenzivneho priemyslu (napr. hutnictvo, chemicky a automobilovy
priemysel) na tvorbe HDP a exporte. Vyssiu spotreba energie na
jednotku HDP tieZz zvysSuje zranitelnost vo¢i cenovym Sokom ha
energetickych trhoch. Transformdcia hospodarstva smerom k
vys§Siemu podielu sluzieb, digitalizacii ¢i vyskumu, spolu s podporou
zelenych technoldgii (vratane jadrovej energie a obnovitelnych
zdrojov), bude klu¢ova pre znizovanie nasej energetickej naro¢nosti v
strednodobom horizonte.

V druhom polroku 2024 boli ceny elektriny pre velké podniky so
spotrebou nad 150 GWh (bez zohladnenia dani) na Slovensku o 34 %
vyssie nez priemer EU a aZz o 55 % vyssie ako v Spanielsku (vid
nasledujuce grafy). Takéto ndklady na energie vyrazne zniZuju
atraktivitu krajiny pre nové investicie a predstavuju vyznamnu
bariéru pre dalSi rozvoj nasho priemyslu. Nase podporné opatrenia
sa v poslednych rokoch viac orientovali na domacnosti (plosné
stropovanie cien), zatial ¢o konkurencieschopnost priemyslu skrz
cien energii je pod vyraznym tlakom.

Energy Information Administration (2023); Energy Institute - Statistical Review of World Energy (2024);
Bolt and van Zanden - MaddisonProject Database 2023



Vyssm ceny energii pre tazky priemysel znizuju
nasu konkurencieschopnost

Vyvoj ceny za 1 GWh pre podniky so Cena za1 GWh pre podniky
spotrebou nad 150 GWh so spotrebou had 150 GWh
(bez dani a poplatkov) (bez dani a poplatkov, 2. polrok 2024)
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Ceny energii v priemysle vyrazne rastili,
pre domacnosti sme ich draho zastropovali

Vyvoj cien energii na Slovensku Podiel sektorov na celkovej
(index; 2019=100) spotrebe energii (2023)
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Rodovy mzdovy rozdiel sa mierne znizil

Rodovy mzdovy rozdiel (GPG)

(neocistend forma; 2023)
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Zeny na Slovensku podla najnovsich dat za rok 2023 ziskaju
Vv porovhani s muZmi na kaZzdé zarobené euro priblizne o 16 centov
menej. Priemer rodovej platovej nerovnosti (Gender Pay Gap) v EU je
na urovni 12 %. Vidime, Ze trend v zniZovani rozdielu je u nas
pozitivny, hoci rozdiely sa v Case znizuju iba relativne miernym
tempom. Za desat rokov sa mzdovy rozdiel medzi muzmi a Zenami na
Slovensku znizil 0 4 %, ¢o je podobna Uroven ako zmena v ramci celej
EU-27 (-3,7 %). Na tomto horizonte doslo v troch $tatoch EU k
vyraznejsimi zvySovaniu mzdového rozdielu, pricom v Madarsku sa
zvySil najviac a to 0 2,7 %. V susednom Polsku zas mzdovy rozdiel
stagnoval (+0,1 %), ale treba povedat, Ze sa nachddza na polovi¢nej
urovni voci Slovensku. Premiantom v tomto smere je Esténsko, kde
PGP klesol za 10 rokov o viac ako 11 %.

Je dolezité zdoraznit, Ze rodovy mzdovy rozdiel nevyjadruje
rozdiel v platoch za rovnaku pracu medzi muzmi a zenami, ale
rozdiel v priemernych mzdach v ramci celej populacie a trhu prace.
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Rozdiel v platoch medzi priemernym muzom a Zenou na Slovensku
dosahuje takmer 16 %. Hoci sa ¢asto nespravne vnima ako désledok
diskriminacie, v skuto¢nosti odraza najma Strukturu pracovného trhu.
Zeny sl menej zastipené v manazérskych pozicidch, ale aj v
technickych odboroch, ako sU programovanie &i inzZinierstvo. Kedze
tiez menej Zien studuje technické vedy, prirodzene je ich menej aj v
dobre platenych profesidch. Okrem toho odmenovacie systémy viac
zvyhodnuju muzov, ktori z pracovného trhu spravidla nevypadavaju
na niekolko rokov — napriklad kvéli rodi¢ovstvu.

RieSenie mzdového rozdielu si vyzaduje SirSie moznosti navratu zZien
do pracovného procesu po materskej dovolenke. Zaroven je doblezité
uz od utleho veku podporovat diev¢atd, aby vnimali kariéru vo vede,
technike, programovani ¢i vrcholovom manazmente ako rovnako
dostupnu a prirodzenu volbu. Spolo¢nost by mala viac stat pri
Zenach, ktoré vychovavaju deti samé, ako aj pri tych, ktoré
zostavaju osamelé vo vySSom veku, pretoze ich vyraznejsie
ohrozuje chudoba. Klu¢ovym krokom je aj zmena spolo€enského
vhimania — pracujica Zena moéze byt rovnako dobrd matka ako t3,
ktorad sa detom venuje doma pocas rodi¢ovskej dovolenky, pricom ta
je u nds jedna z najdlhSich vo svete.

Vy&Sie zastlUpenie Zien na pracovnhom trhu a rovnhomernejsSie
obsadzovanie veducich pozicii neprindsaju len spravodlivost a
znizovanie platovych rozdielov. Vyskumy ukazuju, Ze spolupraca
muzov a Zien vytvédra synergicky efekt — ich odliSné pristupy sa
dopifaju a vysledkom mdze byt vyssia efektivita aj ekonomicky rast.
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Ako posilnit konkurencieschopnost Slovenska
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Vizia

Slovensko potrebuje jasne definovanu viziu rozvoja aspon na najblizSich desat rokov. Tato vizia by mala vzniknut ako
vysledok otvorenej a konsStruktivnej diskusie medzi verejnym sektorom, podnikatelskym prostredim a obcianskou
spolo¢nostou.

Reformy pre konkurencieschopnost

Potrebujeme reformy, ktoré opat prildkaju zahrani¢né investicie (FDI), a tym podporia modernizaciu a diverzifikdciu priemyslu
vratane vy$sej miery robotizacie. Prvymi krokmi by mali byt zniZenie byrokracie, dafiovo-odvodového zataZenia (ceny prace)
¢i zruSenie mnozstva vynimiek &i nerovnosti v dafniovom systéme.

Konsolidacia a efektivny stat

Konsolidacné opatrenia musia byt navrhnuté tak, aby zaroven posilnili konkurencieschopnost krajiny, pretoze len tak si
Slovensko udrzi dlhodoby hospodarsky rast. Socidlne transfery by mali byt adresnejSie, verejné vydavky podrobne
prehodnotené a efektivnejSie vyuzivané.

Ludsky kapital a pracovny trh

Je nevyhnutné zastavit odliv talentov a zaroven aktivne podporovat migraciu kvalifikovanej pracovnej sily. ZvySenie
participacie na trhu prace, najmd medzi mladymi a star§imi, vratane moznosti jednoduchsie pracovat popri pred¢asnom
déchodku, by zmiernilo tlak na pracovny trh a pomohlo verejnym financiam.

Pravny stat a dovera v institucie

Fungujuci pravny Stat, podpora demokratickych institucii a vysSia politicka kultdra su zakladom atraktivneho spolo¢enského
prostredia. Depolarizacia spolo¢nosti je klic¢ova pre budlcu prosperitu. Musime hladat to, ¢o nas spdja, doma aj v zahranici.
Prave spoloCenskd klima mbézZze rozhodnut, ¢ u nds zostanu ludia, ktorych pre dal$i rozvoj ekonomiky nevyhnutne
potrebujeme.



Ako posilnit konkurencieschopnost Slovenska

Vzdelavanie a digitalne zru¢nosti

Investicie do kvalitného vzdeldvania zalozeného na excelentnosti umoznia prechod ku znalostnej ekonomike. LepSie
zaclenenie marginalizovanych skupin a uplatfiovanie principu ,na kazdom Studentovi zalezi“ pombze znizovat rozdiely. Doraz
na zvySovanie zakladnych digitdlnych zru¢nosti, najma medzi nizko kvalifikovanymi, méze odomknut velky potencidl tejto

Casti populécie.

Podpora podnikania a inovacii

Statne politiky musia pamétat na potreby firiem a podnikatelov. Netreba tieZ zabudat, Ze populizmus méa svoju cenu, ktord sa
napokon prejavi v nizsom hospodarskom raste. Cielend podpora diverzifikdcie ekonomiky by v dlhodobom horizonte zvysila
jej odolnost. Slovensko sa méze opriet o svoje silné priemyselné zdzemie, najmad v automobilovom sektore, a o relativne
vysoku komplexnost ekonomiky.

4
Vyskum, vyvoj a kapitalovy trh
Aktivna podpora vyskumu a vyvoja je nevyhnutna. Jednoduchsie a zrozumitelnejSie pravidla pre financovanie a uc¢tovanie
R&D projektov by podnikatelom aj vyskumnikom umoznili lepSie vyuzivat dostupné danové stimuly, ¢im by sa zniZili naklady a
podporila inovacna cinnost. Rozvoj kapitdlového trhu by mohol vyznamne prispiet k financovaniu inovacii a prechodu na
znalostnu ekonomiku.

STEM a rovnost prileZitosti
ZvySenie motivacie k studiu STEM odborov prispeje k znizovaniu rodovych mzdovych rozdielov a zaroven rozsiri ludsky
kapital potrebny pre modernud ekonomiku. Musime byt odvazni a ambicidzni pri vyvoji a exporte nasich znalosti ¢i inovacii.
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Strategické analyzy SLSP

i

Maria Valachyova Matej Horfiak Marian Kogis
Hlavna ekonoml.<a Analytik Analytik
valachyova.maria@slsp.sk hornak.matej1@slsp.sk kocis.marian@slsp.sk

Tento materidl sluzi ako doplnkovy zdroj pre klientov Slovenskej sporitelne, a.s. Je zalozeny na najlepSich informacnych zdrojoch dostupnych v ¢ase publikovania. Hoci
pouzité informacné zdroje su vSéeobecne povazované za spolahlivé, Slovenska sporiteliia, a.s. neru¢i za spravnost a Uplnost uvedenych informéacii. Tento dokument nie je
ponukou a ani propagaciou nakupu ¢i predaja urcitého aktiva. Predpovede nie st spolahlivym indikatorom buducej vykonnosti aktiva alebo finan¢ného nastroja.

Nepreslo jazykovou korekturou.
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