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Inflacia merana indexom spotrebitel'skych cien CPI vo februari 2008 medziro¢ne vzréstla na droven 4,0 % [mierne nad
naSimi oCakavaniami na Urovni 3,9 % a oakavaniami trhu na urovni 3,8 %] ato najma vplyvom nérastu cien potravin
a nealkoholickych népojov 08,2 %. Vysoké tempo rastu na medzirotnej bédze zaznamenali ako ceny byvania, vody,
elektriny, plynu ainych paliv, tak aj ceny v doprave a to na zhodnej Grovni 5,2 %. Stvorpercentny narast zaznamenali ceny
v hoteloch, kaviarfiach a reStauraciach, v pripade ktorych ide najmé o sekundarny efekt zdrazovania cien potravin a to nielen
na Slovensku, ale ivo svete. Ceny v zdravotnictve medziroCne vzrastli o 3,7 %, ceny alkoholickych napojov a tabaku
rovnako ako aj ceny vzdelavania 0 2,8 %, ceny rozli¢nych tovarov a sluzieb 0 2,3 %. Nepatrny narast 0 0,1% zaznamenali
na medziroCnej baze ceny odevov aobuvi. V porovnani s februarom 2007 pokles zaznamenali najma ceny nabytku,
vybavenia doméacnosti a beznej Udrzby domu o - 0,5 % a ceny na poStach a v telekomunikaciach o — 0,2 %. Rovnaku
cenovu Uroven si v porovnani s rovnakym obdobim minulého roku zachovali ceny rekreacii a kultury. Na medzimesacnej
baze ceny vzrastli 0 0,4 %. NajvyraznejSi medzimesacny narast zaznamenali ceny byvania, vody, elektriny, plynu a inych
paliv [1,1 %] a taktieZ ceny v zdravotnictve [1,0 %].

Harmonizovana inflacia — HICP vo februari 2008 dosiahla medzirone urover 3,4 % a to v dosledku narastu cien potravin
a nealkoholickych napojov [7,2 %]. Pomerne vysoky nérast zaznamenali v porovnani s februdrom 2007 aj ceny v doprave
a v hoteloch, kaviariach a reStauraciach [zhodne 4,9 %] aceny v zdravotnictve [4,7 %]. Alkoholické napoje a tabak
medziro¢ne zdrazeli 0 3,4 %, byvanie, voda, elektrina, plyn a iné paliva, rovnako ako aj vzdelavanie o0 2,7 % a rozli¢né tovary
asluzby 02,5 %. Nepatrny narast v porovnani s rovnakym obdobim v roku 2007 zaznamenali ceny rekreécii a kultdry
[0,6 %] a ceny odevov a sluzieb [0,2 %]. Medziro€ne poklesli ceny nabytku, vybavenia domacnosti a bezna tdrzba domu o -
0,2 % a ceny pdst a telekomunikacii o — 0,6 %. Medzimesacne spotrebitelské ceny vyjadrené pomocou indexu HICP vzrastli
00,3 %. Oproti predchadzajucemu mesiacu najvyraznejSie vzrastli ceny v zdravotnictve a to 0 1,4 %.

Priemerna medziro€na HICP inflacia za 12 mesiacov dosiahla vo februari hodnotu 2,1 %, priCom referenéna hodnota

februéri na uroveri 3,10 %. Slovensko tak vo februéri aj nadalej plnilo maastrichtski podmienku cenovej stability a to
s jednopercentnou rezervou. KedZze do hodnoteného 12 — mesacného priemeru HICP chyba uz len Udaj za mesiac marec,
oCakavame takmer s istotou, ze Slovensko bude v plneni nominainej Casti kritéria Uspe$né a to dokonca s viac ako
jednopercentnou rezervou.

Spomedzi krajin V4 zaznamenalo prave Slovensko najpomalSiu dynamiku rastu cien tovarov a sluzieb. Kym na Slovensku
vzrastol HICP vo februari na medziroCnej baze 0 3,4 %, tak v Polsku to bolo 04,6 %, v Madarsku 06,7 % av Ceskej
republike az 0 7,6 %.

V EU bol februarovy index harmonizovanej inflacie evidovany na urovni 3,4 %, v Eurozdne na Urovni 3,3 %.
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Nezamestnanost’

Miera evidovanej nezamestnanosti podla tdajov Ustredia prace, socialnych veci a rodiny SR zaznamenala vo februari 2008
mierny pokles na uroven 7,84 % oproti januarovym 8,06 %, ¢o predstavovalo medzimesacény pokles 0 0,22 % a medziro¢ny

) ) . . pokles 01,36 %. Celkovy poCet nezamestnanych vo
% b LB O R =T B E e % smena  fEbrudri klesol 05400 osob na droven 237017
B&) -==p=o======= A —— F=q===== r--r--- 500 nezamestnanych [v januari bolo evidovanych 242 417
L l L L nezamestnanych]. Pocet disponibilnych

9,00 +-Ng- Eo====== . == == === F--r-- 4,00 | .. L
N ‘ o L nezamestnanych [fudia, ktori mozu bezprostredne
850 - QL R e ©--~—r 300 nastipit do zamestnania] taktiez poklesol oprofi
800 L L e TN N\, | A | 200 Januaru 05727 osdb na 204 574 osob. Postupné
Lo ! — — znizovanie miery nezamestnanosti teda pokraCuje aj
[ et e R Lo Toor MO0 Zagiatkom roku 2008. Otazkou viak je, dokedy moze
7,00 S S——— 000/ miera nezamestnanosti unas klesat. Pozitivne na
5 $ 55555555588 pokles nezamestnanosti v stc¢asnosti pdsobi prichod
T ==>>5 352X xx 77 zahrani¢nych investicii, a s tym spojeny rast ekonomiky
—8— nezamestnanost medzirocny % pokles a vytvaranie novych pracovnych miest. Problémom

Slovenska vSak je dlhodoba nezamestnanost, o ¢om
sveddi aj priememna dizka evidencie uchadza¢a o zamestnanie na Grovni 10,42 mesiaca. Viac ako polovicu nezamestnanych
tvoria osoby, ktoré s nezamestnané viac ako 2 roky. Takito fudia sa uz len velmi tazko uplatiuju na trhu prace, ich
problémom je strata pracovnych navykov a vacsinou aj nedostatocna kvalifikacia. Preto do buducnosti oéakavame pomalsi
pokles nezamestnanosti, kedZe stale vacsiu ¢ast nezamestnanych budu tvorit prave [udia, ktori patria do skupiny dlhodobo
nezamestnanych. O vysokej miere nezamestnanosti v SR svedCi aj harmonizovana miera nezamestnanosti
[nezamestnanost, ktor vykazuje Eurostat vo forme porovnatelnej medzi jednotlivymi ¢lenskymi &tatmi EUJ, ktora je u nés
najvyssia spomedzi vdetkych Glenskych Statov EU na drovni 9,9 %. Ato aj napriek tomu, Ze patrime medzi krajiny
s najvyraznejSim poklesom harmonizovanej miery nezamestnanosti [z januarovych 11,5 % na 9,9 % vo februari].

Ked sa pozrieme na vyvoj nezamestnanosti vo februari 2008 z hladiska jednotlivych krajov SR, mézeme konstatovat, ze
najniz8iu mieru evidovanej nezamestnanosti dosiahol opat Bratislavsky kraj [1,96 %, 7 307 nezamestnanych] a naopak
najvysSiu opat Banskobystricky kraj [14,05 %, 49 217 nezamestnanych].

Statny rozpocet

Celkové prijmy rozpoctu ku koncu marca tohto roku dosiahli 80,968 mid. Sk, celkové vydavky 77,542 mid. Sk. Statny
rozpocet [SR] tak za prvé tri mesiace roku 2008 dosiahol prebytok 3,426 mid. Sk. V porovnani so stavom na konci februara
tak pri$lo k zvySeniu prebytku o 1, 871 mid. Sk. Medziroéne, resp. v porovnani s prvym $tvrtrokom 2007, kedy bol deficit SR
evidovany na urovni — 11,889 mld. Sk, prislo k polepSeniu bilancie hospodarenia Statu o 15,315 mld. Sk.

Celoro¢ne su prijmy rozpodtované na Urovni 348,252 mid. Sk a vydavky v objeme 380,233 mid. Sk. Podla schvaleného
rozpoGtu by tak Stat mal v roku 2008 hospodarit so schodkom na drovni — 31,981 mid. Sk.

Celkové prijmy k 31. 3. 2008 tvorili z celorotne rozpo¢tovanej Urovni prijmov 23,2 %. Dafové prijmy, ktoré tvoria podstatnu
Cast prijmov, a ktoré su celoro¢ne rozpo&tované na Urovni 270,976 mid. Sk, dosiahli ku koncu marca tohto roka 66,565 mid.
Sk. Celoroény rozpocet po troch mesiacoch plnili na 24,6 %. Nedariové prijmy boli za prvy Stvrtrok evidované na Urovni
4,942 mld. Sk, ¢o bolo 22,1 % z celoroéného rozpodtu. Prijaté granty a transfery boli evidované za prvé tri mesiace v objeme
9,461 mld. Sk [z toho prijmy z rozpoctu Eurdpskej Unie predstavovali 9,341 mid. Sk]. Z celoroéného rozpoctu tak prijaté
granty a transfery tvorili 17,2 %.

Pozitivne na celkovu bilanciu hospodarenia Statu vSak posobili predovsetkym vydavky. Po prvych troch mesiacoch roka totiz
ich vy€erpany objem dosiahol 20,4 % z celoroéne rozpoCtovanych vydavkov. V porovnani s prvym Stvrtrokom 2007 bolo
pritom nizSie Cerpanie tak beznych, ako aj kapitalovych vydavkov. Bezné vydavky boli k 31. 3. 2008 evidované v objeme
73,428 mid. Sk, o bolo 21,6 % z celorogne rozpoctovanej vysky. Kapitalové vydavky boli vykazané v objeme 4,114 mlid. Sk.
Z celorocného rozpoCtu kapitalovych vydavkov sa tak zatial vyCerpalo iba 10,3 %.

Viysledky bilancie hospodarenia Statu tak za prvy kvartal 2008 hodnotime velmi pozitivne.
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Penazna zasoba

Objem menového agregatu M3 podla metodiky ECB v januari 2008 stagnoval, kedZe sa v porovnani s predchadzajicim
mesiacom len velmi mierne znizil o — 0,1 mid. Sk

mid. Sk Menovy agregat M3 a dosiahol 1082,3 mid. Sk. Medziroéna dynamika
3 % . N .
109 20| rastu agregatu M3 klesla na 12,6 %, Co predstavuje
1060 ’ pokles 0 0,3 % oproti decembrovej dynamike 12,9 %.
K najvyraznejSim zmendm doSlo pri  vkladoch
1030 15,0 S S .
a prijatych Uveroch na poZiadanie [M1] a pri vkladoch
1000 S ,
. 00 2 prijatych Uveroch so splatnostou do 2 rokov [M2].
o ’ Vklady a prijaté uvery so splatnostou na poziadanie
o o vyrazne poklesli o — 31,4 mid. Sk. Ich pokles bol vSak
’ takmer cely kompenzovany zvySenim vkladov
880 a prijatych Uverov so splatnostou do 2 rokov o 29,1
850,\ U 001 mid. sk. Spomedzi nastrojov obchodovanych na trhu
55228 3 g 2 2 22 E < vzrastli podielové listy podielovych fondov pefiazného
= trhu 0 2,3 mid. Sk a dihové cenné papiere do 2 rokov
E===3 Menovy agregat M3 —&— Medziroéna zmena M3 01,5 mld. Sk.

Platobna bilancia

Bezny ucet platobnej bilancie za januar — december 2007 skonCil s deficitom - 98,746 mld. Sk. PoCas decembra sa
pritom prehibil celkovy deficit o viac nez 10 mid. Sk. V decembri sa pritom v porovnani s predchadzajiicim mesiacom znizil
a to najmé vplyvom poklesu deficitu bilancie vynosov [z titulu niz3ej vyplaty dividend zahrani¢nym investorom]. Zo vetkych
Styroch zloZiek bezného uctu platobnej bilancie poCas celého roku 2007 skoncila v prebytku podobne ako za
predchadzajlice mesiace iba bilancia sluzieb [13,1 mid. Sk]. Deficit obchodnej bilancie sa ku koncu decembra prehibil na
Urover — 21,4 mld. Sk a taktieZ aj bilancia vynosov sa prehibila na — 79,4 mld. Sk. Deficit beznych transferov sa taktiez
prehibil na - 11,1 mid. Sk.

Za cely rok 2007 sa deficit medziroCne znizil 0 17,7 mid. Sk. Pokles deficitu bol podporeny lepSim vyvojom obchodnej
bilancie, ktorej deficit bol 0 53,9 mld. niz8i ako v roku 2006. Znizovanie deficitu bezného uctu bolo naopak negativne
ovplyvnené medziroénym rastom deficitu bilancie vynosov a beznych transferov a nizSim prebytkom bilancie sluZieb.
Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie ku koncu decembra vzrastol na hodnotu 183,904 mld. Sk. Kapitalovy Ucet
kumulativne od zaciatku roka skon€il na Grovni 11,3 mid. Sk a finanény ucet si po€as decembra vylepSil svoju hodnotu za
rok 2007 na Uroven 172,6 mid. Sk.

Bezny ucet platobnej bilancie Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie
mil. Sk
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Penazny a devizovy trh

Zaciatkom mesiaca slovenska koruna dosiahla nové historické maximum voéi euru na urovni 32,250 EUR/SKK, pri¢om jej
pomohlo hlavne zlepSenie ratingového vyhladu zo stabilného na pozitivny zo strany Standard & Poors’. Koncom prvého
marcového tyzdia vSak SKK oslabila k urovni okolo 32,700 EUR/SKK pod vplyvom vyjadreni guvernéra NBS, Ze
posilnovanie koruny neprospieva exportérom. V priebehu druhého tyzdha bolo obchodovanie s korunou pokojné
a pohybovalo sa v pasme 32,300 az 32,500 EUR/SKK. Pocas skrateného predvelkono¢ného tyzdra SKK oslabovala takmer
kazdy den pod vplyvom finanénej krizy, oslabujucej Ceskej koruny a tiez niz8ej predsviatocnej likvidity a najvyssie sa dostala
k 32,780 EUR/SKK. Striedavé posilfiovanie a oslabovanie koruny pokracovalo aj po¢as posledného skrateného marcového
tyzdna.

Medzi najsledovanejSie menové pary na zahraninych devizovych trhoch patril uréite par EUR/USD, v ramci ktorého lamal
americky dolar vodi euru poCas marca jedno historické minimum za druhym. Oslabovanie dolara suvislo s hypotekarnou
krizou v USA a neddverou financnych trhov v oZivenie americkej ekonomiky. Americka centralna banka [Fed] v snahe zvysit
likviditu a upokojit tym situaciu na finanénom trhu pristipila 18. marca opat k znizZeniu hlavnej urokovej sadzby 0 0,75 % na
2,25 %. Tymto krokom sa Fed-u podarilo podporit' akciové trhy, ale viedol taktieZ k dalSiemu oslabeniu USD na 1,5699
EUR/USD. Okrem zniZenia Urokovej sadzby Fed podnikal aj dalSie opatrenia na zvySenie likvidity na trhu v rdmci svojho
aukEéného programu [bol zahajeny v decembri 2007 a cielom je dodavat na trh likviditu prostrednictvom kratkodobych Gverov
a tym pomahat’ bankam prekonavat krizu na finanénych trhoch]. 25. marca 2008 Fed uskuto¢nil dalSiu aukciu [v poradi uz
6smu od zahdjenia programu], v ktorej poskytol bankam dalSich 50 mid. USD za najnizSiu urokovu sadzbu 2,615 %.
Podobné kroky na oZivenie finanénych trhov uskutoénila aj ECB, hoci ta hlavnu Urokovu sadzbu nezmenila, kedzZe sa stale
viac obava rastucej inflacie nez spomalenia ekonomického rastu. ECB vSak na trh dodavala likviditu nielen prostrednictvom
pravidelnych tyzdiovych aukcii, ale uskutoénila aj 5-dfiovy tender, prostrednictvom ktorého dodala na medzibankovy trh
dalSich 15 mid. EUR. Podobné kratkodobé formy financovania poskytovala aj Britska centrélna banka [BoE], ktora koncom

Medzi najdolezitejSie udalosti na pefiaznych trhoch krajin V4 patrilo zvySenie hlavnej Urokovej sadzby Polskou centralnou
bankou 00,25 % na 5,75 % v snahe zastavit' rast inflacie, ktord podstatne prekracuje inflacny ciel banky. K zvy3eniu
urokovej sadzby pristupila aj Madarské centralna banka, ktora taktiez z titulu rastdcej inflacie zvysila hlavni sadzbu o 0,50 %
na 8,0 %. Na rozdiel od Polskej centralnej banky, ktorej krok bol trhom o€akavany, Madarska nérodna banka trh trochu
prekvapila, kedZe oGakaval rast len 0 0,25 %.
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Vyvoj na devizovych trhoch:

34,00
33,50
33,00

32,50

32,00

EUR/SKK

34,50 T - -

IvV-07
V-07 -
VI-07

[1-08 -
[11-08
IV-08 -

24,00 -
23,00 -
22,00 -

21,00 -

20,00

USD/SKK

IV-07

V07
VI-07 -
VII-07

VIII-07

IX-07
X-07
X1-07 -
XI1-07 |
[-08 -
[1-08 -
11-08 -
IV-08 -

1,32
1,29 1
1,26
1,23 1
1,20 1

1,17 1

1,14

VI-07 -
VII-07

IV-07
VII-07

IX-07
X-07

XI-07 -
XI1-07
[-08 -

11-08 -
[11-08
IV-08 -

IV-07

V-07
VI-07 -
VII-07

VII-07

T T T T T T T T
M~ M~ M~ M~ [ce) (o) [ce] [}
= < 2 = =2

Marcové obchodovanie koruny voéi euru a aj voCi

dolaru pripisalo naSej mene nové maxima. Vodi euru aj napriek tomu

celkovo mierne oslabila 0 0,02 % [v absolttnych Cislach 0 0,005 SKK]. Vogi dolaru koruna posilnila az 0 3,53 % [absolltne
0 0,755 SKK] a voéi Eeskej korune posilnila slovenska koruna medzimesacne 0 0,42 % [v absolutnych Cislach o 0,005 SKK].
Dolér vo€i euru po¢as marca dosiahol nové minima, vyrazne oslabil 0 3,91 % [absolutne o 0,059 USD].

Aj pogas marca 2008 pokracovalo volatiiné obchodovanie koruny, ktoré bolo voéi euru v rozpati 32,265 — 32,680 EUR/SKK,
¢o bolo v priemere pod uroviiou centrélnej parity [35,4424 EUR/SKK] priblizne o0 8,40 %. Koruna sa vo&i americkému dolaru
obchodovala v Sirokom intervale 20,533 — 21,320 USD/SKK a voci ¢eskej korune sa obchodovala v rozpéati 1,275 — 1,299
CZK/SKK. Doléar vodi euru prelomil patstovku a obchodoval sa v hraniciach 1,521 - 1,584 EUR/USD.

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

close 29. 2. 2008

close 31. 3. 2008

zmena 3/2008 -2/2008
zmena 3/2008 - 3/2008 v %
MIN close za 3/2008

MAX close za 3/2008

MAX - MIN close za 3/2008
priemerny kurz za 3/2008

marec 2008

32,485
32,490
0,005
0,02
32,265
32,680
0,415
32,474

21,395
20,640
-0,755

-3,53
20,533
21,320

0,787
20,918

1,292
1,287
-0,005
0,42
1,275
1,299
0,025
1,287

1,618
1,577
0,059

3,91
1,521
1,584
0,064
1,553
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Kapitalovy trh
Vynosové krivky Statnych dlhopisov EU, US, SK, CZ, PL a HU sa v marci 2008 hybali roznymi smermi.
EU vynosové krivky si poas marca pripisali

Y tM[%] Vynosové krivky k 31. 3. 2008 mierny nérast.. Naopak, mierna korekcia
10,0 smerom nadol bola v marci uUS
9.0 V\\\. vynosovych  kriviek. Tieto vSak za
s0l . == posledného pol roka zaznamenavali pokles.
7'0 I SK vynosové krivky udrZiavali svoj pohyb
‘ v sulade so smerovanim EU kriviek a teda
il ich hodnoty sa mierne zvysili.
50 . , o i e
il Narastl v priemere (?0,3l/o si pripisali
’ vmarci CZ vynosové krivky, ¢o mohlo
30 1 suvisiet aj so zvySenim kfU¢ovej urokovej
2,0 4 TtM [years)| sadzby 025 bps na 3,75 %. PL vynosové
1.0 3 ! ! ! ! ! | krivky ostali takmer bez medzimesacne;
0 5 10 15 20 25 30 zmeny. NajvyraznejSie zvySenie [+ 0,7%]
—e—EU —a—US SK —>¢—=CZ PL —e—HU v marci dosiahli HU vynosové krivky. Pritom

aj Madarska centralna banka na konci
marca zvySila kluovu urokovu sadzbu az
050 bps na 8,00 % a to s cielom dostat pod kontrolu prili§ vysokd mieru inflacie v krajine. Urokové sadzby v Madarsku
patria medzi najvysSie v Eurdpskej unii.

Slovensky akciovy index SAX sa v marci 2008 vyvijal kolisavo a v kone¢nom désledku uzavrel mesiac posilnenim.

Pocas marca boli zobchodované vsetky bazicke tituly
Sk SAX indexu SAX, t.j. VUB, SES Timace, Slovnaft, OTP
banka a Biotika.

Najviac sa pritom obchodovalo s akciami VUB, ktoré
kolisavo oslabovali a ku koncu mesiaca sa ich cena
vratila opat na otvaracich 3800 Sk. Cena akcii
spolo¢nosti SES Timace naopak spociatku kolisavo
rastla zotvaracej hodnoty 921 Sk na mesacné
maximum 980 Sk a neskér oslabila na zatvaracich 952
Sk. Podobny vyvoj zaznamenali aj obchody s akciami
Slovnaftu. Z otvaracich 3 931 Sk posilnil na mesacné
maximum 4 300 Sk a na konci mesiaca skorigovali na
4100 Sk.

Akciovy index SAX otvaral marec 2008 na urovni
446,77 bodu a zatvaral na hodnote 460,50 bodu.

Statistika - marec 2008 SAX Medzimesaéne tak vkonednom dosledku index

IV-07
V-07
VI-07
VII-07
[X-07 -
X-07 A
XI-07
XI1-07
1-08 -
11-08 -
[1-08 -
IV-08 -

VIII-07

29.2.2008 446,77 posilnil 03,07 %. Medzirony percentualny narast

31.3.2008 460 50 indexu [v porovnani skoncom marca 2007]

medzimesacna zmena [3/2008 _ 2/2008] v % 307 predstavoval 10,11 %. Mesacné minimum indexu SAX

medzirogna zmena [3/2008 - 3/2007] v % 1041 za marec bolo df)s[ahnute 3 3.2008 v hodnotel446,7?
8 MINza 3/2008 I3, 3. 2008 44677 bodu amesaéné maximum bolo dosiahnuté

ESEIST) Ll 7 5 o, 200 ] : 26. 3. 2008 v hodnote 467,08 bodu.

mesacné MAX za 3/2008 [26. 3. 2008] 467,08
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REALNA EKONOMIKA

Realny HDP kumulativne od zagiatku roka [mld. Sk] 112 - 325,942 - - 683,659 - - 1052,209 - - 1429549 -

Realny HDP za jednotlivé Stvrtroky [mid. Sk] 1! - 325,942 - - 357,717 - - 368,550 - - 377,340 -

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

Zmena HDP za jednotlivé Stvrtroky [%, r/r] % - 8,3 - - 9,3 - - 9,4 - - 14,3 -

Miera nezamestnanosti [%] 49! 9,2 8,9 8,5 8,3 8,3 8,3 8,2 8,3 79 78 8,0 8,1 7.8

Priemerna nominalna mesaéna mzda [Sk] € - 18511 - - 19598 - - 19514 - - 22925 - -
Harmonizovany index spotrebitelskych cien HICP [%, r/r] 3 2,0 21 2,0 1,5 1,5 1,2 1,2 1,7 24 2,3 25 3,2 34

Index spotrebitelskych cien CPI [%, r/r] 3 2,7 2,7 2,7 2,3 2,5 2,3 2,3 2,8 33 31 34 338 41

OBCHODNA BILANCIA 2

Vyvoz tovarov [mil. Sk] 215708 334970 445 504 567 001 684 371 798 732 906895 1030424 1173212 1312256 1420737 127 027

Dovoz tovarov [mil. Sk] 209 469 330160 439 958 564 664 686 582 802 506 916 474 1036 351 1178388 1322054 1442121 120 386

Saldo obchodnej bilancie [mil. Sk] 6239 4810 5545 2337 2211 -3773 -9578 -5 926 -5176 -9798 -21385 6 641

PLATOBNA BILANCIA 2

BeZny Ucet platobnej bilancie [mil. Sk] 6 356,6 -3587,3 -3741,0  -17088,9 -40420,4  -51259/1 559756  -59641,8 -74 4145 -88 466,2 -98 746,3

Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie [mil. Sk] -8 469,4 56 425,6 85406,7  94550,7 1063685 1393447 1465783 1464743 1563713 1703419  183903,6

MENOVE UKAZOVATELE

Menovy agregat M3 [mld. Sk] 4 974,0 980,8 989,6 1009,3 1026,6 10085 1029,3 10394 1039,6 1041,0 10824 1082,3

Zmena M3 [%, r/r] 3 16,8 16,7 16,4 18,6 19,2 15,7 15,3 16,2 14,4 12,3 13,0 12,6

EUR/SKK 71 34,469 33,765 33,431 33,734 33,950 33,305 33,587 33,794 33,583 33,217 33,422 33,517 33,042 32,474
USD/SKK™ 26,339 25,494 24,745 24,952 25,292 24,257 24,658 24,284 23,603 22,629 22,961 22,771 22,387 20,918
CZK/SKKT™ 1,220 1,203 1,193 1,193 1,188 1,174 1,205 1,225 1,228 1,243 1,269 1,285 1,302 1,287
EUR/USD 71 1,309 1,325 1,351 1,351 1,342 1,372 1,362 1,392 1,423 1,468 1,455 1,472 1,476 1,553
PENAZNY TRH

Zakladna sadzba NBS [%] 4 4,75 4,50 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25
1M BRIBOR [%]7! 4,75 4,40 3,88 4,20 427 4,28 4,28 4,30 4,28 4,28 424 4,28 4,23 4,21
3M BRIBOR [%] ! 4,60 4,48 4,06 4,16 427 4,34 4,33 4,32 4,33 4,35 4,30 432 4,28 4,29
12M BRIBOR [%] " 4,36 4,38 4,16 4,20 4,30 4,42 4,47 4,46 4,45 4,45 4,45 4,41 4,30 4,32
KAPITALOVY TRH

SAX [Sk] 71 417,54 416,35 412,57 396,10 402,34 417,83 427,56 432,24 438,20 444,64 444,66 448,60 448,00 455,82
2Y [%] " 3,93 3,89 3,71 3,80 4,04 4,21 4,19 4,18 424 419 4,28 4,07 3,92 4,01
5Y [%] 4,01 3,98 3,77 3,93 4,26 4,38 4,30 4,26 437 434 437 411 3,97 4,04

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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BANKA

Predikcie PABK

Predikcie tykajlce sa realneho ekonomického rastu [HDP] odhadujeme pre nasledujlce roky na o nieco niz8ej Urovni, ako
to bolo v roku 2007 a to na Urovni 7,2 % pre rok 2008 a 6,2 % pre rok 2009. VV porovnani s ostatnymi krajinami EU vsak ide
stale o velmi vysoky rast ekonomiky. NasSe prognézy suvisia s predpokladom pokracujuceho vysokého zahraniéného a
domaceho dopytu a taktiez s predpokladom vysokého exportu ekonomiky [podporeného automobilovym, elektrotechnickym
a strojarskym priemyslom].

Progndzy koncorocnej inflacie meranej pomocou HICP uvadzame pre rok 2008 na trovni 3,1 % a pre rok 2009 na Urovni
3,6 %. Na vyvoj infldcie na Slovensku v suCasnosti vplyvaju viac externé ako doméce faktory. Aj preto nade odhady v dost
velkej miere zohladuju aktualnu celosvetovu neistotu tykajicu sa rastu cien potravin ¢i energii. NavySe je tu fakt, ze v roku
2008 uz efekt silnejucej koruny na timenie inflaénych tlakov nebude tak silny ako v roku 2007 a s prichodom eura 1. 1. 2009
tento efekt Uplne zanikne.

Pre rok 2008 nadalej o¢akavame postupné zlepSovanie zahrani¢ného obchodu Slovenska. Predpokladame rast exportu
v dosledku lepSej exportnej vykonnosti automobilového, elektrotechnického a strojarskeho priemyslu. Priaznivy vyvoj
obchodnej bilancie bude mat pozitivny vplyv aj na vyvoj salda bezného Gétu platobnej bilancie v pomere k HDP v smere
jeho znizovania. NaSe predikcie preto uvadzame na urovni — 2,4 % pre rok 2008 a — 1,8 % pre rok 2009.

Podla predbeznych odhadov MF SR zverejnenych vo vychodiskach rozpoctu na roky 2009 az 2011, by Slovensko mohlo
skonCit v roku 2007 s deficitom verejnych financii na Urovni — 2,16 % HDP. V materiali sa deficity verejnej spravy na roky
2008 a 2009 navrhuju znizit oproti planovanému rozpoCtu o danové a odvodové nadprijmy. Aj preto upravujeme a znizujeme
naSe odhady v stlade s navrhmi MF SR na — 2,0 % HDP pre rok 2008 a — 1,7 % HDP pre rok 2009.

Hodnotu vymenného kurzu EUR/SKK odhadujeme ku koncu roka 2008 na drovni 32,50 EUR/SKK. Blizko tejto Urovni totiz
oakavame aj hodnotu konverzného vymenného kurzu, ktory by mal byt stanoveny Radou EU uz zagiatkom jula 2008. Po
stanoveni tohto kurzu uz nevidime dovody pre vyraznejSie vykyvy koruny voéi euru, resp. oCakavame len velmi malo
volatiiné obchodovanie na devizovom trhu [okolo Urovne stanoveného konverzného kurzu].

V pripade, Ze Slovensko presvedci a od kompetentnych eurdpskych organov dostane zelenu pre vstup do Eurozény, tak do
konca roka 2008 bude musiet NBS zharmonizovat svoje sadzby so sadzbami ECB. V si¢asnosti sa zakladna sadzba NBS
nachadza na Urovni 4,25 %, zakladna sadzba ECB na urovni 4,00 %. Spomalenie ekonomiky v Eurozéne v sucasnosti
podporuje oCakavania trhu o znizovani sadzieb do konca roka. Na druhej strane v3ak stoji neutichajice zdraZovanie cien
tovarov a sluzieb, ¢o by si primarne Ziadalo skér zvySovanie sadzieb zo strany ECB. V naSej predikcii oakavame, Ze
inflaéna hrozba prevysi a Eurozéna ponecha svoje sadzby do konca roka bez zmeny. NBS tak do konca roka [zrejme az
v tretom kvartali 2008] pristlpi eSte k jednému zniZeniu zakladnej sadzby a to o 0,25 percent na uroveri 4,00 %.

Predikcie pre roky 2007 a 2008 2004 2005 2006 2007 2008f 2009f
6,6 8,5 6,2

Zmena HDP [%, r/r] 52 10,4 7.2
Miera nezamestnanosti [%)] 2 13,1 14 9,4 8,0 7,5 7,0
HICP [%)] 2 58 39 37 25 31 3,6
Bezny Ucet platobnej bilancie [% z HDP] -7,8 -84 -7,0 53 2,4 1,8
Deficit verejnych financii [% z HDP] ! 2,4 2,8 3,7 2,2e 2,0 A7
Hruby dih verejnej spravy [% z HDP] ! 414 34,2 30,4 29,4e 29,0 28,5
EUR/SKK 2 38,71 37,83 34,42 33,59 32,50 EUR
Zakladna sadzba NBS [%)] 2 4,00 3,00 4,75 4,25 4,00
3M BRIBOR [%] 2 3,66 3,16 4,69 4,30 410

Zdroj: Postova banka, a.s., NBS, SU SR, MF SR, Reuters, Eurostat

1] Revidované udaje
2] Udaje ku koncu prislusného roka.
f [forecast] — predikcia
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