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Inflacia bude v roku 2025 vyssia

SK: Spotrebitel'ska inflacia (HICP)
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Pracovny trh ostava silny, realne tempo rastu miezd
spomaluje
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Priamy vplyv zavedenia 25% americkych ciel na auta
(v uhrne za 3 roky)

Slovensko Madarsko Cesko Pol'sko Slovinsko Rumunsko
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Europa potrebuje obrannu sebestacnost



Na obranu vynakladame 2 % hrubého domaceho produktu

Vydavky na obranu (% HDP, odhad pre rok 2024)

- Vydavky naobranu
tvorili vlani v statoch EU
326 mid. eur (2% HDP)

« stupliod 2021 0 30%
« Investicie do obrany %
vySe 100 mid EUR 0.8%
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Vydavky na obranu EU by sa mali zvysit o0 50%
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Vydavky na obranu sa idu WigF 4 CF AL E L

Vydavky na obranu budu vynaté z
fiskalnych pravidiel - do vysky 1,5 %
HDP

Staty mozu Ciasto€ne pouzit aj zdroje
z eurofondov (kohézne fondy)

Rozsirit financovanie cez Eurépsku
investi¢nu banku (2x na 2 mid eur) a
mobilizovat sukromny kapital
(Savings and Investment Union)

PouZzitie Giverov EU (150 mid) -
Security action for Europe (SAFE) na
koordinované obstaravania,
investicie, spolo¢ny obranny trh na
podporu eurépskeho obranného
priemyslu (missile defence, drones,
cyber security)




Efekt na Nemecko bude pravdepodobne citelny

Nemecky parlament schvalil 500 mld. eur (11% HDP) - investicie do infrastruktury a klimy
(rozlozeny do 12 rokov)

Schvalené bolo aj zvol'nenie vydavkovych pravidiel
Obranné a infrastrukturne vydavky — iny druh impulzu nez tradi¢ny rast nemeckej ekonomiky

Odhad rastu HDP nemeckej ekonomiky (%)
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Obranny priemysel na Slovensku je relativhe maly

Najdolezitejsie firmy v obrannom priemysle (velkost bubliny — pocet firiem)

Municia, hufnice,
bojové vozidld

Zbrane,
odminovacie

Drony, bezpilotné . .
zariadenia

systémy, malo- a
velkoobchodnici

Zdroj: SLSP



Obranny priemysel na Slovensku (podla Sario)
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+122% r/r
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TOP 40 najvacsich firiem v
obrannom priemysle vygenerovalo
v roku 2023 pridanu hodnotu v
objeme 300 mil. EUR (cca 0,3%
celkovej pridanej hodnoty)

Zamestnava 4500 l'udi

Studie odhaduju fiskalny
multiplikator medzi 0,75-0,85 (pre
Slovensko pravdepodobne nizsi)

Zdroje: SARIO, Sheremirov a Spirovska (2022)



Trhy ocakavaju vyssiu potrebu financovania

Vynosy 10-ro¢nych statnych dlhopisov v marci
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Slovensko ma jeden z najvyssich deficitov verejnych
financii

Deficit verejnych financii
(% HDP)
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Slovensky deficit ostava jednym z najvaésich v EU-27

Zmena deficitov 2020 vs. 2024
(% HDP)
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Konsolidacia zatial na strane prijmov

2024 2025
(EUR 1.9bn) (EUR 2.7bn)
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Miera uspor z disponibilnych
prijmov domacnosti opat poklesla

(sezénne ocistené)
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Priemysel sa bori s dopytom. Automobilky ozili koncom roka.

Produkcia automobilov (SR)
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ECB vs. FED: Znizovanie sadzieb bude pokracovat, ale
roznym tempom
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