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Inflacia merana indexom spotrebitefskych cien CPI za oktdber 2008 po prvy krat vtomto roku spomalila, ¢o bolo
v stlade s na$imi ako aj trhovymi odhadmi. Medziro€ny rast spomalil na Uroveri 5,1 % a priemerna inflacia za rok 2008 sa
tak dostala na uroveri 4,6 %. Rast najvyraznejSie ovplyvnili zvySujuce sa ceny byvania, vody, elektriny, plynu a inych paliv,
ktoré medziroCne vzrastli az 0 9,9 %. Nadpriemerny medziroény rast bol aj v hoteloch, kaviariiach a reStauraciach [7,2 %]
a v zdravotnictve [6,0 %). VyraznejSi medziroény narast na 5,1 % [zo septembrovych 3,6 %] zaznamenali ceny alkoholickych
napojov atabaku. Naopak, vyrazné spomalenie na 5,1 % [zo septembrovych 7,8 %] nastalo pri potravinach
a nealkoholickych népojoch, o je zatial ich najpomalSie tempo rastu od zaciatku roku. K dalSiemu spomaleniu cien doslo
v doprave, kde medziro¢né tempo rastu v oktobri spomalilo na 2,2 % [zo septembrovych 3,9 %]. Spomalenie rastu cien
v doprave mozno pritom vnimat ako jeden z pozitivnych efektov sucasnej krizy, kedZze za posledné obdobie doslo
k prudkému poklesu cien ropy na svetovych komoditnych trhoch. Medzirocne Klesli ceny opat len v postach
a telekomunikéaciach 0 - 0,3 %.

Na medzimesacnej baze vzrastli ceny 0 0,4 %. V oktobri mali na to najvyraznejsi vplyv rastuce ceny alkoholickych napojov
a tabaku a taktiez ceny byvania. Medzimesacne najvyraznejSie klesli ceny v doprave o — 1,6 % a ceny nabytku, vybavenia
domacnosti a beznej udrzby domu o - 0,3 %.

Jadrova inflacia, ktora sleduje spotrebitelské ceny s vyluenim regulovanych cien a administrativnych zasahov v oblasti
dani, medziroéne v oktébri zmiemila svoj rast na 4,9 %. Medzimesacéne vzrastla 0 0,2 %.

Cista inflacia, ktora na rozdiel od jadrovej inflacie nezohladfiuje ani vplyv vyvoja cien potravin, medziroéne v oktébri 2008
mierne spomalila na urover 4,8 %, oproti predchadzajucemu mesiacu vzrastla 0 0,2 %.

Harmonizovana inflacia - HICP v oktobri 2008 medziroéne spomalila na 4,2 %, tak ako sa dalo ocakavat podla
zverejnenych Udajov indexu spotrebitelskych cien v narodnom indexe CPIl. O prvé tohtoroéné spomalenie sa iv tomto
pripade postarali pomalSie rastlce ceny potravin a nealkoholickych napojov. Kym v septembri vzrastli medziroéne o 7,8 %,
za oktdber to bolo len 4,7 %. Potraviny a nealkoholické napoje maju pritom v spotrebnom kosi vyznamné zastlpenie — cca
16 % - a teda vyznamnou mierou prispievaju k celkovej inflacii.

Na medzimesacnej baze vzrastli ceny merané cez HICP 00,3 %. Najvyraznej$i dvoj percentny rast poCas oktobra
zaznamenali alkoholické napoje a tabak. Naopak, poCas oktébra najvyraznejSie klesli ceny v doprave [0 - 1,3 %], ¢o sa
prejavilo aj v dalSom medzirotnom spomaleni rastu cien v doprave.

Priemerna medziroéna HICP inflacia za 12 mesiacov dosiahla v oktébri hodnotu 3,7 %, pricom referentna hodnota

oktébri na trovni 4,2 %. Slovensko tak aj nadalej s rezervou spifia maastrichtské kritérium cenovej stability.
VEU oktébrovy index harmonizovanej inflacie klesol na uroven 3,7 %, v eurozéne poklesol na Uroveri 3,2 %.
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Nezamestnanost’

Miera evidovanej nezamestnanosti podfa Ustredia prace, socialnych veci arodiny SR ku koncu oktébra skongila len
s minimalnym poklesom o0 - 0,03 % na Urovni 7,51 %. Medziroéne poklesla nezamestnanost o0 0,41 %, ¢im sa zniZil pocet
nezamestnanych o —10 149 osbb. Celkovy polet nezamestnanych sa v oktobri znizil 0 —465 na 228 194 oséb. Pocet
disponibilnych nezamestnanych [fudia, ktori mézu bezprostredne nastupit do zamestnania, ztohto pottu sa rata aj
evidovana miera nezamestnanosti] v porovnani s predchadzajucim mesiacom klesol o — 776 na 195 922 oséb.

kraj. S dlhodobo najvy$3ou mierou nezamestnanosti [v oktobri na drovni 13,20 %] aj nadalej zapasil Banskobystricky kraj.
Tento kraj, spolu s PreSovskym a KoSickym krajom pritom patrili k tym, kde nezamestnanost pocas oktobra este vzrastla.
V ostatnych piatich krajoch sa mierne zniZila. Z hfadiska jednotlivych okresov, v okrese s najvy$Sou nezamestnanostou —
v Rimavskej Sobote doslo pogas oktobra k miernemu znizeniu nezamestnanosti na 25,68 % [zo septembrovych 25,83 %].
Prvenstvo najnizsej nezamestnanosti si aj nadalej udrzal prvy bratislavsky okres [1,54 %]. Priemerna dizka evidencie pocas
oktdbra len nepatrne vzrastla na 10,31 mesiacov, medziro¢ne doslo k jej poklesu o 0,31 mesiaca.

Vramci Cisel harmonizovanej nezamestnanosti [ktor( zverejfiuje Eurostat vo forme porovnatelnej medzi jednotlivymi
&lenskymi $tatmi EUJ, Slovensko zotrvalo na druhej
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Podra spresnenych Gdajov Statistického tradu SR spomalil realny ekonomicky rast za treti tvrtrok 2008 na Groven 7,0 %.
V beznych cenach doslo k narastu HDP 0 10,2 % na droveri 534,535 mld. Sk. Kumulativne za 1.-3. Q 2008 rastla realna
ekonomika 8 % tempom a v beznych cenach 11,4 %. Aj napriek spomalujicemu sa tempu ide stale o velmi vysoky rast a aj
z hladiska prognéz na nasledujlice roky by malo Slovensko patrit vramci krajin EU ale aj OECD medzi krajiny
s najrychlej§im hospodarskym rastom.

Podla prvého odhadu Eurostatu, ktory bol zverejneny 4. decembra, hruby doméci produkt EU 27 v tretom kvartali 2008
medziroéne spomalil na 0,8 % a eurozény az na 0,6 %. Medzikvartélne bol potvrdeny pokles ako v EU tak aj v eurozéne
zhodne o0 - 0,2 %. Eurozéna zaznamenala medzikvartélne pokles uz druhy krat za sebou. USA boli v tretom Stvrtroku na
tom velmi podobne ako Eurdpa, kedZe medziroéne rastla ich ekonomika 0,7 % tempom a medzikvartélne poklesla o -
0,1 %. Slovensko si v ramci krajin EU udrzalo aj pocas tretieho kvartalu poziciu druhej najrychlejie rasticej ekonomiky,
rychlejsim 9,1 % tempom rastlo iba Rumunsko. V ramci krajin EU véak doslo k zvySeniu poétu krajin, v ktorych hospodarstvo
medzirone dokonca pokleslo. Podla dostupnych udajov prvého odhadu Eurostatu sa medzi ne zaradili krajiny Taliansko,
Dansko, Estonsko a LotySsko.
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Hospodarsky rast Slovenska bol v 3. Stvrtroku tahany najmd domacou spotrebou a investiciami. Zahraniény dopyt
zaznamenal vyraznejSie spomalenie, ked dynamika jeho medzirocného rastu spomalila v 3. kvartali na 2,7 % [kym v druhom
kvartali to bolo 8,1 % a v prvom kvartali dokonca 11,2 %].

Z hladiska $truktury HDP podla jednotlivych odvetvi mali v tretom Stvrtroku 2008 najvacsi prispevok na ekonomickom raste
Obchod, hotely a reStauracie a doprava [24,6 %] priCom v tomto odvetvi nastal zaroven aj najvyS$§i medziroCny narast.
Priemysel, ktory mal v predchadzajucom druhom kvartali najvacsi prispevok na tvorbe HDP [27,5 %] sa tak posunul
v tretom kvartali na druht prieCku s podielom 23,8 %. Prispevok priemyslu sa tak medziroéne zniZil 0 8,5 %, Co by vSak
zatial' nemalo mat priCinu v hospodarske;j krize, ale malo by to suvisiet skér s dIhSimi lethymi dovolenkami v automobilkéch
ako aj s istou stagnéciou v hutnictve a petrochémii. Svoj podiel na prispevku k tvorbe HDP si v porovnani s predchadzajicim
kvartalom zvysilo Finanéné sprostredkovanie a nehnutelnosti, ktoré mé treti najvacsi podiel.

Hruby doméci produkt podla odvetvi v b. c., 3Q 2008
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Penazna zasoba

Menovy agregat M3 podla metodiky ECB podas septembra poklesol o —7,6 mid. Sk na 1105,9 mid. Sk. Taktiez
pokraCovalo spomalenie medziroCnej dynamiky rastu na uroven 6,4 %. Spomalovanie dynamiky menovych agregétov na
strane pasiv aj nadalej ovplyviiuje najma vyvoj najkratSich vkladov, ale aj pokles objemu obeZiva. Kratkodobé vklady
ovplyvnil predovdetkym presun z vkladov s dohodnutou splatnostou do 2 rokov do vkladov splatnych na poZiadanie
v sektore nefinanCnych spolo¢nosti, motivovany zrejme aj oCakavaniami vyvoja urokovych sadzieb, ako aj procesom
zavedenia eura na Slovensku.

- ; Z hladiska Struktury jednotlivych zloziek menového
mld. Sk Menovy agregat M3 9 | agregatu [vzlozke M1] v septembri nadalej pokracoval
130 20| pokles obeziva 05,1 mid. Sk a taktiez sa prehibila
jeho zaporna dynamika na — 10,8 %. Naproti tomu
150 vzrastol 015 mid. objem vkladov a prijatych Uverov
splatnych na poziadanie. Vramci ostatnych
100| kratkodobych vkladov [v zlozke MZ2] doslo
k vyraznejSiemu poklesu vkladov a prijatych Uverov
50 s dohodnutou splatnostou do 2 rokov a aj k znaénému
spomaleniu ich dynamiky.

0,0 Z hlavnych protipoloziek M3 predstavuju pohladavky

S S5 55 3883833888383 PFI voCi rezidentom dlhodobo hlavny faktor
=X X2 T ==z >335 £ = ovplyviujuci menovy vyvoj. PoCas septembra vzrastli
= Menovy agregét M3 Medziroéna zmena M3 011,6 mid. Sk, ato vdaka tak pohladavkam voci

verejnej sprave ako aj voci sukromnému sektoru.

Platobna bilancia

Bezny ucet platobnej bilancie pocas 6smich mesiacov tohto roku podia spresnenych udajov Narodnej banky Slovenska
zmiernil deficit na — 79,887 mld. Sk. Aj nadalej v septembri boli kumulativne od zaCiatku roka vSetky Styri zlozky v zapornych
Cislach. Obchodna bilancia vSak zmiernila deficit na — 5,4 mld. Sk, bilancia sluzieb taktiez o nie¢o znizila deficit na —4,0
mid. Sk, bilancia vynosov naopak prehibila deficit na — 54,4 mid. Sk a beZné transfery skoncili v deficite — 16,1 mld. Sk.

Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie naopak skonCili za osem mesiacov v prebytku 116,318 mld. Sk, pocas
augusta zaznamenali prilev zdrojov vo vyske 7,7 mid. Sk. Prebytok kapitalového U¢tu sa pritom na celkovej sume podielal
hodnotou 18,0 mld. Sk a finan¢ny ucet bol ku koncu augusta v prebytku 98,3 mld. Sk.

Bezny ucet platobnej bilancie Kapitalovy a financny ucet platobnej bilancie
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Penazny a devizovy trh

Aj v novembri bolo obchodovanie na devizovych trhoch poznacené vysokou volatilitou pod vplyvom celosvetovej financnej
krizy. Obchodovanie bolo ovplyviiované novymi spravami o0 moznych dopadoch krizy, ako aj dal§im znizovanim kftG¢ovych
sadzieb centralnych bank.

Obchodovanie so slovenskou korunou bolo po¢as mesiaca vSak pokojné vzhladom na jej zafixovanie na euro a kurz voci
euru sa pohyboval nie¢o nad Uroviiou stanoveného konverzného kurzu 30,1260 EUR/SKK. Vyraznej$im vykyvom sa v3ak
nevyhli ostatné regionalne meny, pricom ich vyvoj vo velkej miere zavisel od vyvoja menového paru EUR/USD. Americky
dolar vodi euru pogas mesiaca striedavo posilfioval a oslaboval, obchodoval sa pritom v hraniciach 1,246 — 1,306 EUR/USD.
Par dni pred koncom mesiaca, po vyraznejSom oslabeni dolara voci euru vSak do$lo ku korekcii a dolar opat posilnil
priblizne na uroven zo zaciatku novembra.

V Uvode mesiaca zasadali viaceré menové autority. K oéakavanému znizeniu kli¢ovej sadzby o — 0,50 % pristtpila ECB,
¢im zmenila sadzbu na 3,25 %. NajvyraznejSou zmenou prekvapila Britska nérodnd banka BoE, ktora odsuhlasila pokles
kluCovej sadzby o — 1,50 % na droven 3,00 %, €o bolo este pod uroviiou sadzby ECB. O isté prekvapenie sa postarala aj
Ceska narodna banka, ked znizila zakladni sadzbu o —0,75% na 2,75 %. NBS nenechala na seba diho &akat ana
najblizSom zasadnuti Bankovej rady NBS sa mimoriadne vyjadrila aj k sadzbam, priom rozhodla o zniZeni zakladne;
urokovej sadzby na Uroven ECB. Tento krok bol pritom oakavany az na riadnom zasadnuti NBS v posledny utorok v
mesiaci, kde sa pravidelne vyjadruju k nastaveniu sadzieb. Jednodfovu sterilizaénl a refinanénl sadzbu NBS taktiez
upravila, zatial v8ak stale pri tychto sadzbach nedoSlo k zharmonizovaniu so sterilizaénou a refinanénou sadzbou ECB.
V zévere mesiaca sa k sérii znizovania Urokovych sadzieb pridala i Madarska narodna banka, ked po oktébrovom 300
bodovom zvySeni [kvéli prudkému oslabeniu madarského forintu] nastlpila pravdepodobne na drahu postupného znizovania
sadzieb a znizila klu€ovu sadzbu o — 0,50 % na 11,00 %. Ako posledna znizila 00,25 % zakladnu urokovi sadzbu aj
Nérodna banka Polska o- 0,25 % na 5,75 %, priom v pripade polskej menovej autority iSlo o prvé znizenie sadzieb
v stvislosti s finanénou krizou. K znizovaniu sadzieb pocas novembra pristipili napr. aj Svajéiarska narodna banka
i Australska centralna banka.

Aj napriek viacnasobnému znizovaniu sadzieb vSak stale existuje v pripade potreby isty, aj ked &im dalej tym viac
obmedzeny priestor pre dalSie uvolfiovanie menovej politiky.

Ako mozno vidiet aj na nizSie uvedenom grafe, zniZzovanie kfU¢ovych sadzieb mé vplyv aj na pokles trhovych
medzibankovych sadzieb a teda ma vplyv na zlacfiovanie peiazi.
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Vyvoj na devizovych trhoch:
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Novembrové obchodovanie sa vyznacovalo vysokou volatilitou a zva¢Sa bez jasného trendu vyvoja jednotlivych kurzov.
S bliZiacim sa koncom roka vSak slovenska koruna uz nemé velky priestor pre pohyb a tak poCas mesiaca voci euru len
minimalne posilnila 0 0,20 % [absolutne 0 0,060 SKK]. Vo&i americkému dolaru aj napriek volatilite koruna nakoniec len
mierne posilnila 00,07 % [absoldtne 00,017 SKK]. Vysoké vykyvy pri obchodovani s ¢eskou korunou pokraCovali aj
v novembri a medzimesaéne nakoniec slovenska koruna vyznamne posilnila 0 5,56 % [absolUtne 0 0,070 SKK]. Americky
dolar po¢as novembra len nepatrne zhodnotil voéi euru 0 0,27 % [absolutne o0 0,003 USD], obchodovanie vSak bolo pestré.
Pocas novembra 2008 boli zatvaracie hodnoty obchodov koruny voéi euru v pasme 30,310 — 30,455 EUR/SKK, pricom
obchodovanie sa stale drzalo nad uroviiou konverzného kurzu, ktory bol stanoveny na trovni 30,1260 EUR/SKK. Koruna sa
voci americkému dolaru obchodovala v intervale 23,207 — 24,390 USD/SKK a voéi Ceskej korune sa obchodovala v rozpati
1,177 — 1,260 CZK/SKK. Dolar sa voéi euru obchodoval v hraniciach 1,246 — 1,306 EUR/USD.

Statistika - november 2008 EUR/SKK | USD/SKK | CZK/SKK | EUR/USD

close 31. 10. 2008 30,405 23,873 1,265 1,273
close 28. 11. 2008 30,345 23,856 1,195 1,270
zmena 11/2008 - 10/2008 -0,060 0,017 -0,070 -0,003
zmena 11/2008 - 10/2008 v % -0,20 -0,07 -5,56 0,27
MIN close za 11/2008 30,310 23,207 1,177 1,246
MAX close za 11/2008 30,455 24,390 1,260 1,306
MAX - MIN close za 11/2008 0,145 1,183 0,083 0,060
priemerny kurz za 11/2008 30,367 23,860 1,205 1,273
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Kapitalovy trh
Vynosové krivky Statnych dlhopisov EU, US, SK, CZ, PL a HU poCas novembra 2008 pod vyraznym vplyvom svetovej krizy

zaznamenali vo vSetkych sledovanych pripadoch pokles, ktory do istej miery odrazal aj zmeny kfG€ovych Urokovych sadzieb
centralnych bank.

EU vynosové krivky nadalej aj poCas novembra pokracovali v poklese svojich vynosov v priemere o takmer 0,7 %. Pokles
bol aj v novembri podporeny zo strany ECB dalSim zniZzenim klU¢ovej urokovej sadby. Tlak na dal$i pokles by mal
pokracovat eSte aj do budlcnosti. Podobny

korekciou smerom nadol v priemere o viac
WLy nez jedno percento presli v novembri aj HU
vynosové krivky. Madarska narodna banka

YtM[%]  Vynosové krivky a kliiGové sadzby k 28. 11. 2008 pokles vynosov nastal &j pri US vynosovych
12,0 L krivkach, kde sa dvojro¢né vynosy dostali na
' ® jednopercentnd hranicu. Bez prekvapenia

L """’*****””””””””””E*” klesali v novembri aj vynosové krivky SK,
80 ! pokles bol vSak onieCo miemejsi

| v porovnani s poklesom EU kriviek. CZ a PL

6,0 - E vynosové krivky klesli priblizne o rovnaku
40 % s segererempetne= e e I hodnotu ako EU krivky a vyraznejSou

LY ‘ ‘ "TtM[years]  pritom v novembri pristipila po oktobrovom
0 o 10 15 20 2 30 300 bodovom zvySeni zakladnej sadzby
——EU —a—US SK  ——CZ PL —e—HU k 50 bodovej korekcii smerom nadol.
& ECB m Fed NBS x CNB NBP @ MNB

Slovensky akciovy index SAX aj v novembri 2008 zaznamenal dal$i pokles, ak ked uz nie taky vyrazny, ako bol ten
oktébrovy. Aktivita vSak bola extrémne slaba.

Sk SAX Zbazickych  fitulov  poCas  novembra  bolo
realizovanych par obchodov s akciami SES Timace,
o nie¢o viac obchodov s akciami Slovnaftu a taktiez
zopar obchodov s akciami VUB. U vdetkych troch
titulov sa medzimesaéne ich cena znizila. VUB
zatvorili november na cene 2 200 Sk za akciu.

Akciovy index SAX otvaral november na Urovni 369,44
bodu a =zatvaral na hodnote 349,77 bodu.
Medzimesaéne tak index oslabil 0-5,32 %.
Medziro&ny percentualny pokles indexu sa prehibil na
340 - 21,04 %. Mesacéné minimum indexu SAX v novembri
bolo dosiahnuté 21. 11. 2008 v hodnote 348,12 bodu
amesané maximum bolo dosiahnuté 4. 11.2008
v hodnote 374,19 bodu.

VIII-08 -
1X-08 -
X-08
XI-08 -
X11-08 -

Statistika - november 2008

31.10.2008 369,44
28.11.2008 349,77
medzimesacna zmena [11/2008 — 10/2008] v % -5,32
medziroéna zmena [11/2008 - 11/2007] v % -21,04
mesacné MIN za 11/2008 [21. 11. 2008] 348,12
mesacné MAX za 11/2008 [4. 11. 2008] 374,19
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2007 - 28 0000000 |

fybrané malockonomicié uiazovatet 0/ v/ 2. 4 | 2 /3 | 4 | 5 6/ 7 | 8 | 9 ] 10 1 |
REALNA EKONOMIKA

Realny HDP kumulativne od zagiatku roka [mld. Sk] 112 - - 1429471 - - 343,790 - - 719,970 - - 1125339

Realny HDP za jednotlivé Stvrtroky [mid. Sk] 1! - - 387,490 - - 343,790 - - 376,180 - - 405,369

Zmena HDP kumulativne od zaciatku roka [%, r/r] 3! - - 104 - - 9,3 - - 8,6 - - 8,0

Zmena HDP za jednotlivé Stvrtroky [%, r/r] 3 - - 14,3 - - 9,3 - - 79 - - 7,0

Miera nezamestnanosti [%] 49! 79 7.8 8,0 8,1 7.8 7,6 74 74 74 75 74 75 75

Priemerna nominalna mesaéna mzda [Sk] € - - 22925 - - 20443 - - 21459 - - 21226

Harmonizovany index spotrebitelskych cien HICP [%, r/r] 3 24 2,3 2,5 3,2 34 3,6 3,7 4,0 43 44 44 45 42

Index spotrebitelskych cien CPI [%, r/r] 3 33 31 34 38 40 42 43 46 46 438 5,0 54 51

OBCHODNA BILANCIA 2

Vyvoz tovarov [mil. Sk] 1173212 1312256 1420737 125253 257 262 383670 518 375 646 506 777017 900519 1011837 1143381

Dovoz tovarov [mil. Sk] 1178388 1322054 1442121 123 954 255 683 383749 525 258 649 748 781 360 908648 1017235 1146201

Saldo obchodnej bilancie [mil. Sk] 5176 9798 -21385 1299 1579 -79 -6 884 -3242 -4 343 -8129 -5 398 -2 820

PLATOBNA BILANCIA 2

BeZny Ucet platobnej bilancie [mil. Sk] 744145  -88466,2  -98746,3 -1097,5 3096,1 65210 -22186,7  -329132  -63013/1 -80955,2  -79887,2

Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie [mil. Sk] 1563713 1703419 183 903,6 -4180,7 10938,1 20297,2 31936,8 355226 821042 1085655 1163179

MENOVE UKAZOVATELE

Menovy agregat M3 [mld. Sk] 4 10396 10410 10824 1082,3 10931 1084,6 1090,8 11081 1094,6 11049 11135 11059

Zmena M3 [%, r/r] 3 14,4 12,3 13,0 12,6 12,2 10,5 10,2 9,8 6,6 9,6 8,2 6,4

EUR/SKK 71 33,583 33,217 33,422 33,517 33,042 32,474 32,345 31,463 30,305 30,303 30,315 30,266 30,446 30,367
USD/SKK™ 23,603 22,629 22,961 22,771 22,387 20,918 20,528 20,220 19,475 19,232 20,294 21,075 22,933 23,860
CZK/SKKT™ 1,228 1,243 1,269 1,285 1,302 1,287 1,291 1,254 1,247 1,287 1,247 1,238 1,228 1,205
EUR/USD 71 1,423 1,468 1,455 1,472 1,476 1,553 1,576 1,556 1,557 1,576 1,495 1,436 1,328 1,273
PENAZNY TRH

Zakladna sadzba NBS [%] 4 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 3,75 3,25
1M BRIBOR [%]7! 4,28 4,28 424 4,28 4,23 4,21 423 4,26 4,26 4,20 427 419 4,08 3,38
3M BRIBOR [%] ! 4,33 4,35 4,30 4,32 4,28 4,29 4,28 4,32 4,34 4,33 4,31 425 4,21 3,65
12M BRIBOR [%] " 4,45 4,45 4,45 4,41 4,30 4,32 4,28 4,50 4,88 5,02 4,96 5,02 5,16 4,52
KAPITALOVY TRH

SAX [Sk] 71 438,20 44464 444,66 448,60 448,00 455,82 458,70 448,60 442,49 443,88 453,84 445,61 41511 360,48
2Y [%] " 4,24 4,19 4,28 4,07 3,92 4,01 4,23 4,36 4,90 477 4,59 4,65 4,30 3,93
5Y [%] 4,37 4,34 437 411 3,97 4,04 427 4,36 4,92 4,94 4,61 4,68 4,45 4,15

Zdroj: NBS, SU SR, MF SR, Reuters, BCPB

1] Revidované udaje, stéle ceny vypocitané retazenim objemov s referenénym rokom 2000

2] Kumulativna hodnota od zadiatku roka 5] Na zaklade evidovanej nezamestnanosti
3] Medziroéna zmena oproti rovnakému obdobiu 6] Podla Stvrtrocného Statistického vykaznictva, bez podnikatel'skych prijmov a od roku 2006 vratane platov ozbrojenych zloziek
4] Stav ku koncu obdobia 7] Priemer za prislusny mesiac
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L analyzy, Cisla, trendy

POSTOVA
BANKA

Predikcie PABK

Predikcie tykajuce sa redlneho ekonomického rastu [HDP] odhadujeme pre nasledujuce roky na niz8ej urovni, ako tomu
bolo v predchadzajucom roku. V stvislosti s prepuknutim svetovej financnej krizy a vzhladom na jej mozné dopady aj na
slovenské hospodarstvo aktualne stale prehodnocujeme nas odhad ekonomického rastu na nasledujuce obdobie, nakolko je
dost’ komplikované odhadnut celkové dopady vzniknutej krizy. Tie by sa mali prejavit najma v spomaleni zahrani¢ného
obchodu, kvéli slabnucej spotrebe v eurozone, ktora je v si¢asnosti nasim najvacsim odberatelom. Odhad realneho rastu
HDP pre rok 2008 tak aktuélne upravujeme na Uroven 7,3 % a o nie€o vyraznejSie pre rok 2009 na droven 5,5 %. Aj napriek
znizeniu ide pritom v porovnani s ostatnymi krajinami EU stale o velmi vysoky rast ekonomiky.

Prognozy koncorognej inflacie meranej pomocou HICP upravujeme taktieZ v suvislosti s aktualnym vyvojom pre rok 2008
na uroveri 3,7 % a pre rok 2009 na uroveri 3,9 %. Na vyvoj inflacie na Slovensku aktuélne vplyvaji najma externé faktory.
NaSe odhady zohladfuju aj pretrvavajicu celosvetovl neistotu tykajucu sa rastu cien potravin, i volatiiny trh energii
a pohonnych hmét. V neposlednom rade sa k tomu pridava aj fakt klesajucej spotreby, ktory vplyva na timenie rastu cien.

Pre rok 2008 nadalej ofakavame relativne dobré Cisla zahraniéného obchodu Slovenska v dosledku dobrej exportne;
vykonnosti automobilového, elektrotechnického a strojarskeho priemyslu vzhladom k predchadzajicim rokom, aj napriek
tomu, ze export Celi znizenému dopytu [vzhladom k celosvetovej finanéne;j krize]. Rizika spomalenia zahraniéného obchodu
sa mozu prejavit prave v poslednych mesiacoch roku 2008, priaznivy vyvoj exportu za prvé tri kvartaly roku 2008 vSak vo
vyraznej miere priaznivo ovplyvni celoroCny export. Vyvoj obchodnej bilancie, v porovnani s predchadzajtcimi rokmi, by mal
mat pozitivny vplyv aj na vyvoj salda bezného uétu platobnej bilancie v pomere k HDP v smere jeho zniZovania. V sulade
so zatial zverejnenymi datami za rok 2008 a moznymi dopadmi finanénej krizy na spomalenie hospodarskeho rastu
opatovne mierne korigujeme nasu predikciu na - 5,1 % a pre rok 2009 zatial na droven — 4,3 % z HDP.

Oficialne stanovenie konverzného kurzu slovenskej koruny Radou ministrov financii krajin EU na Grovni centralnej parity,
teda na Urovni 30,1260 slovenskych korun za jedno euro, definitivne urcilo osud slovenskej koruny od 1. 1. 2009.

V suCasnosti si vzhladom na na$ vstup do eurozény od zaCiatku buduceho roku kroky NBS o nastaveni zakladnej
urokovej sadzby takmer Uplne zavislé od rozhodnuti ECB o Urovni eurdpskych klG¢ovych sadzieb. VSeobecne zatial
pretrvavaju zo strany menovych autorit snahy o znizovanie Urokovych sadzieb [pokial je na to eSte priestor] a teda aj na
zlachovanie pefiazi a taktiez obnovenie dévery na medzibankovom trhu.

Predikcie pre roky 2007 a 2008 2004 2005 2006 2007 2008f
6,5 8,5

Zmena HDP [%, r/r] ] 52 10,4 7,3 55
Miera evidovanej nezamestnanosti [%] 2 13,1 14 9,4 8,0 7,5 7,2
HICP [%)] 2 7,5 2,8 43 1,9 3,7 39
Bezny Ucet platobnej bilancie [% z HDP] 1] -6,6 -8,6 -74 5,1 -5,1 -4,3
Deficit verejnych financii [% z HDP] ! 2,3 2,8 3,5 -1,9 2,0 -2,0
Hruby dih verejnej spravy [% z HDP] ] 414 34,2 30,4 294 29,0 29,0
EUR/SKK 2 38,71 37,83 34,42 33,59 30,126 EUR
Zakladna sadzba NBS / ECB [%)] 2 4,00 3,00 4,75 4,25 2,50 2,00
3M BRIBOR / EURIBOR [%] 2 3,66 3,16 4,69 4,30 3,10 2,90

Zdroj: Po$tova banka, a.s., NBS, SU SR, MF SR, Reuters, Eurostat
1] Revidované udaje

2] Udaje ku koncu prislugného roka

f [forecast] — predikcia
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