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10008008 Medziroény kumulativny vyvoj vydavkov:
31.01.2025: 2998991tis. € (+16,8%)
5 000 000 28.02.2025: 382505tis. € (+9,1%)
31.03.2025: 654 946tis. € (+10,1%)
0 30.04.2025: 598535tis. € (+8,8%)
31.05.2025: 833830tis. € (+7.6%)
30.06.2025: 1 150 360tis. € (+8,5%)
31.07.2025: 1388552tis. € (+8,8%)
31.08.2025: 1556519tis. € (+8,7%)
Kumulativny vyvoj vydavkov statneho rozpoitu 30.09.2025: 2 156235tis. € (+11.0%)
35000000 31.10.2025: 2 5712208tis. € (+11,3%)
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KONSOLIDACIA V RETORIKE, NIE V Vydavkova strana rozpocCtu sa vsak vyvija
ROZPOCTE: PRIIMY SiCE RASTU eSte dynamickejsie. Kumulativne vydavky
NO VYDAVKOVY APETIT §TATU’ statneho rozpoctu dosiahli do konca
TLACI DEFICIT A DLH NAHOR

oktébra 24,7 miliardy eur, co je
medzirocny narast o viac nez 2,5 miliardy

. . . eur, teda o 11,3 %.
PRIJMY RASTU, NO VYDAVKY ICH

PREDBIEHAJU VYDAVKY STATU RASTU NAPRIEC

) R , ,, KATEGORIAM
Slovenské verejné financie vstupuju do

zaveru roka 2025 s narastajucim napatim
medzi deklarovanou konsolidaciou a
skuto¢nym vyvojom rozpoctu. Data Kk
oktobru ukazuju, ze hospodarenie statu sa
aj napriek rastucim prijmom zhorSuje -
vydavky rastd rychlejsie, deficit sa
prehlbuje a rozpoctova disciplina zostava
len na papieri. Kumulativhe prijmy statu na
konci oktobra dosiahli vyse 20 miliard eur,
Co predstavuje medzirocny narast o 6,6 %.

Pri podrobnejSom pohlade na jednotlivé
polozky vydavkov je zrejmé, Ze rast sa tyka
prakticky vsetkych kld¢ovych oblasti.
Vydavky na mzdy, poistné a osobné
vyrovnania dosiahli na konci oktobra 3,4
miliardy eur, o predstavuje medzirocny
narast o 6,6 %. Tento trend odraza okrem
iného pokracujuce valorizacie platov vo
verejnom sektore. Vydavky na tovary a
sluzby prekrocili 1,8 mld. eur a medzirocne
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narastli o 17,8 %. Ide pritom o kategoriu,
kde by vlada mohla uplatnit prisnejsiu
rozpoctovu disciplinu a hladat Uspory.

Najvyraznejsi skok nastal v kapitalovych
vydavkoch, ktoré sa vysplhali na takmer 3
miliardy eur, teda o 75,7 % viac ako v roku
2024. Narast tejto polozky mbze suvisiet s
jednorazovymi rozpoctovymi operaciami v
ramci docerpavania alebo s realizaciou
vacsich investicnych projektov, no v
kazdom pripade zvysuje tlak na deficit a
spomaluje konsolida¢né Usilie.

RASTIE AJ ZATAZ Z DLHU

Zretelny narast zaznamenali aj vydavky na
obsluhu statneho dlhu, ktoré medzirocne
vzrastli o 299,2 miliéna eur, teda o 26 %.
Tento skok je doésledkom rastucich
urokovych nakladov spojenych S
refinancovanim starSich emisii dlhopisov v
prostredi vyssich uUrokovych sadzieb.
Obsluha dlhu sa tak stava jednou z
najrychlejsie rastucich vydavkovych
poloziek rozpocCtu — ide o vydavky, ktoré
stat nemo6ze jednoducho obmedzit, a
preto eSte viac zuzuju priestor pre
konsolidaciu. Trend pritom naznacuje, ze
vydavky na obsluhu dlhu budd v
nasledujucich rokoch dalej rast.

Podla najnovsich odhadov MMF by sa
hruby verejny dlh Slovenska mohol do
roku 2030 vysSplhat az na uUroven 76 %
HDP. Takyto vyvoj by Slovensko posunul
eSte dalej od fiskalnej stability a vyrazne
obmedzil manévrovaci priestor viady v
dalSich rokoch. Rast nakladov na obsluhu
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dlhu teda nepredstavuje len kratkodoby
problém, ale je aj dlhodobou hrozbou pre
udrzatelnost verejnych financii.

DEFICIT SA OPAT PREHLBUJE

Napriek rastucim prijmom sa
hospodarenie statu medzirocne zhorsilo. K
oktobru 2025 dosiahol deficit statneho
rozpoCtu -4,67 miliardy eur, zatial ¢o v
rovhakom obdobi minulého roka
predstavoval -3,4 miliardy eur. Ide teda o
prehibenie schodku o viac nez miliardu
eur, o jasne signalizuje, ze rozpoctova
rovnovaha sa dalej zhorSuje. Tento vyvoj
ukazuje, Ze konsolidac¢né Uusilie vlady zatial
neprinasa viditelné vysledky a Slovensko sa
od fiskalnej stability skér vzdaluje.

KONSOLIDACIA MUSI BYT SKUTOCNA,
NIE LEN DEKLARATIVNA

Vyvoj rozpoctu za prvé tri kvartaly roka
vysiela jasny signal: konsolidacné ambicie
vlady zatial nardzaju na realitu rastdcich
vydavkov. Ak ma byt ozdravenie verejnych
financii skuto¢né, bude potrebné prijat
rozhodnutia smerujuce k obmedzeniu
neproduktivnych vydavkov a k zvyseniu
efektivnosti vynakladania verejnych
prostriedkov.

Bez realnej vydavkovej discipliny sa
Slovensko len tazko priblizi k cielu
znizovania deficitu. Len désledna kontrola
vydavkov a rozumné prerozdelovanie
mozu vratit slovenské verejné financie na
udrzatelnu trajektoriu.
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Il. SLOVENSKO V EU
Schopnost krajin prildkat zahraniénych vysoko kvalifikovanych pracovnikov (poradie v rebri¢ku)
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SLOVENSKO V SLEPEJ ULICKE STRACAME V BOJI O MOZGY
TALENTOV: PRECO NAS
KVALIFIKOVANI ODBORNICI
OBCHADZAJU

Zdrof: IMD World Digital Competitiveness Ranking 2025
Pozn.: Rebricek hodnoti 69 krajin sveto.

Digitalna transformacia, vyskum, inovacie
— vSetky tieto oblasti dnes stoja a padaju
na dostupnosti kvalifikovane] pracovnej
, . , 5 ’ » sily.  Slovensko  ma pritom  silnu
NajnovsSie zverejneny globalny rebricek oriemyselnd  tradiciu a technologicky

Fj'?',ta,'”eJ konkurenm'esckjopnosu ‘ dlelng potencial, no nedokaze vytvorit prostredie,
institutu IMD ukazuje, ze Slovensko ma ktoré by bolo pre expertov atraktivne.

vazne problémy s prildkanim a udrzanim Brzdi nas byrokracia komplikované
1

vysoko, kvalifikovanych ,zahrarlu:nych orocesy, Vysoké ST Voo Vil
odbornikov. Zo 69 hodnotenych krajin sme zatazenie prace, ale aj nedostatok

sk(?néili Nna 68. mieste av rémc':i Eurépskej jazykovej a kultdrnej otvorenosti.
Unie sme obsadili poslednu priecku. Zatial
o Luxembursko, Holandsko &i irsko lakaju
Spickovych odbornikov z celého sveta,
Slovensko zostava na opacnom konci
spektra medzi krajinami, kam sa talent
nehrnie, ale odkial skor odchadza.

Zahranicni experti su pritom casto
doélezitymi nositelmi know-how,
technologickych skuUsenosti vratane
klu€¢ovych medzinarodnych vazieb, ktoré
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suU esencialne pre transformaciu ekonomiky
smerom Kk vySSe] pridanej hodnote. Ak
prostredie nie je atraktivhe pre vysoko
kvalifikovanych pracovnikov, napriklad v
doésledku nizkej podpory  vyskumu,
nedostatocného dérazu na inovacie, menej
medzinarodne orientovanych projektoy,
potom je prirodzené, ze takito pracovnici si
budl pracovné prilezitosti hladat v inych
destinaciach.

Aj vysoké danovo-odvodové zatazenie prace

predstavuje vyznamnu  prekazku pri
prilakani zahrani¢nych expertov. Celkové
zdanenie miezd a povinné odvody su v
porovnani s priemerom EU aj krajin OECD

relativne vysoke, ¢o vedie k nizsim cCistym
prijmom pre zamestnancov a Vvyssim
nakladom pre zamestnavatelov. Tento
faktor znizuje motivaciu zahrani¢nych
odbornikov prichadzat na slovensky trh
prace a zaroven oslabuje schopnost
domacich firiem ponukat
konkurencieschopné platové podmienky

voCi Kkrajinam s priaznivejSim danovym
prostredim.

Ak chce Slovensko uspiet v ére znalostnej
ekonomiky, otvorenost voci zahranicnym
odbornikom musi byt sucastou narodnej
hospodarskej stratégie, nie okrajovou
témou.

lll. SVET A MY

Podiel Ciny v oblasti spractivania strategickych
mineralov pre batérie, elektrické siete a OZE
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Podiel Ciny v oblasti spraciivania strategickych
mineralov pre datové centra a technoldgie
vysokej trovne
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Podiel Ciny na spractivani minerélov sivisiacich
s leteckym, priemyselnym a obrannym
sektorom
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CINA DIKTUJE PRAVIDLA NOVEJ]
SUROVINOVEJ ERY

Tradicné hrozby pre energeticku
bezpecnost, ktoré kedysi predstavovali
vypadky ropy ¢i plynu, dnes dopifia nova a
mozno este vaznejSia slabina — zavislost od
Ciny pri spracovani kritickych mineralov.
Medzinarodna energetickd agentura (IEA)
VO svojom hodnoteni globalnych
energetickych vyhliadok varuje, ze v tejto
oblasti sa skoncentrovala moc do ruk jednej
krajiny v miere, aku svet nezazil ani pri rope.
Podla najnovsich Udajov  je Cina
dominantnym spracovatelom devatnastich
z dvadsiatich strategickych mineralov, s
priemernym trhovym podielom okolo 70 %.

ESte ddlezitejSie nez samotna miera
dominancie je to, Ze sa rozprestiera napriec
celym spektrom strategickych odvetvi — od
energetiky a digitalnej infrastruktdry az po
obranny priemysel. Cinska kontrola pokryva
prakticky cely spracovatelsky retazec
kld€ovych surovin, ktoré tvoria zaklad
zelenegj, digitalnej aj bezpecnostnej
transformacie.

V oblasti surovin pre batérie, elektrické siete
a OZE ma Cina pod kontrolou takmer cely
retazec spracovania grafitu, manganu,
kovov vzacnych zemin ¢&i kobaltu. V
segmente technologickych surovin pre Cipy
a datové centra spracuva vacsinu kremika,
galia, teluru Ci germania, teda materialov,
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ktoré su nevyhnutné pre vyvo] umelegj
inteligencie a modernych polovodicov. A aj
v obrannom priemysle dominuje pri
spracovani molybdénu, titanu a vanadu, bez
ktorych sa nezaobidu moderné zliatiny,
letectvo ani vojenské systémy.

Z tejto perspektivy je zrejmé, ze Ccinska
kontrola nad spracovanim  kritickych
mineralov nie je len ekonomickou otazkou,
ale stava sa geopolitickym nastrojom.
Eurdopska uUnia, ktora deklaruje snahu o
strategicku autonomiu, cCeli  hlbokej
zavislosti v oblasti, kde trhové sily samy o
sebe nedokazu zabezpecit diverzifikaciu.
IEA varuje, ze viac nez polovica tychto
strategickych mineralov je uz dnes pod
réznymi formami exportnych obmedzeni.
Kazdé nové Cinske rozhodnutie o kontrole
vyvozu tak moze mat priamy dosah na
vyrobu batérii, Cipov Ci vojenskych
komponentov v Eurdpe.

Vstupujeme do éry, v ktorej rozhoduju nie
ropné polia, ale loziska litia a kobaltu. V 21.
storoci sa geopolitika surovin meni na novu
formu energie, ktora definuje vplyv aj
nezavislost Statov. Ak chce Eurdpa znizit
svoju  zranitelnost, bude  potrebovat
dlhodobu politiku, investicie a partnerstva,
ktoré jej umoznia vybudovat nové a
odolnejSie dodavatelské retazce. Inak sa jej
zelena, digitalna aj obranna buducnost
bude aj nadalej odvijat od rozhodnuti
prijimanych v Pekingu.
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