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Podla spresnenych tdajov Statistického tradu SR sa tvorba realneho hrubého domaceho produktu v druhom $tvrtroku 2008
medzirocne zvysila 0 7,6 %. Aj ked sa jedna o spomalenie oproti prvému kvartalu tohto roka, predstavuje to stale velmi
vysoké tempo rastu. V beznych cenach vzrastol objem HDP medziroéne o 11,7 % na Uroveri 506,992 mld. Sk.

ZniZenie tempa ekonomického rastu pritom suvisi s celoeurdpskym spomalovanim, ale aj s vyCerpanim vacsiny rastového
potencialu v automobilovom priemysle, ktory v predchadzajucich obdobiach vyrazne prispel k hospodarskemu rastu
Slovenska. Podla prvého odhadu Eurostatu za vaéinu krajin EU, dosiahla eurépska dvadsat sedmicka v druhom kvartali
medziroCny rast 1,6 % [2,3 % za 1Q 2008] a dynamika eurozony bola 1,4 % [2,1 % za 1Q 2008]. Slovensko v porovnani
s ostatnymi krajinami EU rastlo druhym najrychlej$im tempom, prvenstvo mu po dih$om &ase prebralo Rumunsko.

HDP stale ceny
2Q 2008

%, tlr
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Slovenia

Zdroj: Eurostat, prvy odha

Rast slovenskej ekonomiky bol v druhom Stvrtroku tahany doméacim dopytom. Nad oCakévania prispela k tomu konecna
spotreba verejnej spravy [8,9 % medziroCny rast], o v znacnej miere suviselo s posunom valorizacie platov z jula na januar.
Konec€na spotreba domacnosti spomalila oproti predchadzajucemu kvartalu na 5,7 %. Medziroéne pridala na tempe tvorba
hrubého fixného kapitalu, ked sa vySplhala na 8,9 %. Investicie boli realizované najma v priemyselnej vyrobe.

Hlavnou pric¢inou spomalenia ekonomického rastu bolo spomalenie zahrani¢ného dopytu, ktory suvisel s niz8ou spotrebou
v eurozéne. Vyvoz v 2. Stvrtroku vzrastol 8,7 % tempom, kym v 1. Stvrtroku bola jeho dynamika 12,4 %. Dynamika rastu
dovozu aj v tomto kvartali prevySila dynamiku rastu vyvozu, ked dosiahla devat percentné tempo.

Hruby domaci produkt podla odvetvi v b. c., 2Q 2008 Hruby domaci produkt podla odvetvi v b. c., 1Q 2008
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Z hladiska Struktury podla jednotlivych odvetvi mal v druhom Stvrtroku 2008 na tvorbe HDP najvacsi prispevok opétovne
priemysel [26,6 %]. Porovnatelne vyznamnou mierou sa na tvorbe podiefali obchod, hotely a reStaurécie a doprava, pricom
v porovnani s prvym kvartalom 2008 prave tu doSlo k najvyraznejSiemu zvySeniu podielu na celkovej tvorbe HDP, pridana
hodnota tu vzrastla medzirone o 11,5 %. Treti najvyssi podiel mali finanéné sprostredkovanie a nehnutelnosti.
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Inflacia merana indexom spotrebitefskych cien CPI pocas jula 2008 medziroéne poskocila na troveri 4,8 %. Cislo tak
bolo v sulade s naSimi o¢akavaniami ako i o¢akavaniami trhu. Priemer od zaciatku roka sa zatial nachddza na hodnote
4,3 %. Krychlemu medziroénému rastu cenovej hladiny prispel poCas jula najvyraznejSie podla oakavania rast cien
potravin a nealkoholickych napojov 0 10,1 % a vysoké tempo rastu malo nadalej aj zdravotnictvo a to 8,1 %. RychlejSie, ako
bol celkovy priemer, rastli ceny byvania, vody, elektriny, plynu a inych paliv [5,8 %] a ceny v doprave [5,6 %]. Ceny tabaku
ostali zatial nezmenené. Medzirone klesli ceny len v postach a telekomunikéaciach, opatovne 0 - 0,3 %.

Na medzimesacnej baze vzrastli ceny 0 0,1 %, pricom v juli 2008 na rast cien najviac vplyvali vy$Sie ceny rekreacii a kultury
01,7 %. Na mesacnej baze po dihodobom raste poklesli o jedno percento ceny potravin a nealkoholickych napojov [a to
predovsetkym v dosledku sezonneho znizenia cien ovocia a zeleniny] a rovnako o jedno percento i ceny v zdravotnictve.

Jadrova inflacia, ktora sleduje spotrebitelské ceny s vyli¢enim regulovanych cien a administrativnych zasahov v oblasti
dani, medziro€ne v juli 2008 zrychlila svoju dynamiku na uroven 5,1 %. Medzimesaéne vzrastla 0 0,2 %.

Cista inflacia, ktora na rozdiel od jadrovej inflacie nezohladriuje ani vplyv vyvoja cien potravin, medziroéne v jdli 2008
zrychlila na Uroven 3,8 %, oproti predchadzajucemu mesiacu vzrastla 0 0,5 %.

— Harmonizovana inflacia — HICP sa v juli 2008
Inflacia medzirotne zvysila na arovei 4,4 %, Go bol
zaroven aj priemer Clenskych krajin Eurdpskej
Unie, priCom dosiahla hodnotu v sulade
s oakavaniami NBS. Podobne ako v Struktire
CPl  indexu, zaznamenali  najvyraznejsi
medziro€ny  rast opat ceny  potravin
a nealkoholickych napojov 09,7 % a dalej ceny
v zdravotnictve 0 9,4 %. Medziro¢ny pokles cien
0 -0,9% rovnako ako predchadzajici mesiac
nastal aj v juli opat iba u post a telekomunikécii.
Ceny v juli medzimesacne stagnovali na rovnake;
Urovni, najvyraznejSie vzrastli ceny rekreacii
akultury anaopak najvacsi pokles mali ceny
potravin a nealkoholickych napojov.

Priemerna medziroéna HICP inflacia za 12 mesiacov dosiahla v juli podfa o¢akavani hodnotu 3,1 %, priCom

vy

%
5,00

4,00
3,00

2,00

1,00

HICP [medziro¢na zmena] —&— CPI [medzirona zmena]

+ 1,5 %] sa opat mierne zvysila na uroven 3,9 %. Slovensko teda aj nadalej pIni maastrichtské kritérium cenovej stability.
V EU bol julovy index harmonizovanej inflacie evidovany na drovni 4,4 %, v eurozéne dosiahla troves 4,0 %.

Priemerna nominalna mesaénd mzda zamestnanca v 2. Stvrtroku dosiahla droveri 21 459 Sk. V porovnani s druhym
Stvrtrokom 2007 sa zvySila 0 9,5 % a realne mzda vzrastla 0 4,8 %.

Podla zverejnenych Statistik za druhy kvartal nadalej najviac zarabali [udia vo finanénom sprostredkovani [44 862 Sk] a
dalej vo vyrobe a rozvode elektriny, plynu a vody 32 497 Sk. VysSia ako priemerna mzda bola pritom v Siestich zo Strnastich
odvetvi hospodarstva. Najmenej v priemere zarabali zamestnanci v hoteloch a restauraciach [14 098 Sk]. V porovnani s
rovnakym obdobim predchadzajuceho roku sa priemerna nominélna mzda zvysila vo vSetkych odvetviach. Po zohladneni
vyvoja inflacie bola redlna mzda vy$Sia vo vSetkych odvetviach okrem finanéného sprostredkovania; hotelov a reStauracii;
dopravy, skladovania, pdst a telekomunikacii.
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NajvysSiu priemernu mesacnu mzdu 27 701 Sk mal za druhy Stvrtrok bez prekvapenia Bratislavsky kraj, ktory eviduje
dlhodobo najnizSiu mieru nezamestnanosti. Zaroveri to bol aj jediny kraj, ktory mal vy$Siu mzdu, ako je celoslovensky
priemer. Zvydnych sedem slovenskych krajov bolo na tom horSie, pri¢om najmenej zarabali podia Statistik obyvatelia
PreSovského kraja a to len 15 544 Sk. Vo vSetkych krajoch vSak doslo za druhy kvartal tak k nominalnemu ako aj realnemu
rastu mzdy.

Nezamestnanost’

Miera evidovanej nezamestnanosti podla Ustredia prace, socialnych veci a rodiny SR posledné Styri mesiace stagnuje na
priblizne rovnakych hodnotach. V porovnani s predchadzajucim mesiacom v juli mierne vzrastla 00,05 % na 7,47 %.
Medziro¢ne doslo k zniZeniu miery nezamestnanosti o0 0,83 percentuélneho bodu, ¢o znamena medziroéné zniZenie poCtu
nezamestnanych o —20 948 osob. Celkovy poCet nezamestnanych vSak pocas juna vzrastol o 1853 na 224 770 osdb.
Pocet disponibilnych nezamestnanych [ludia, ktori mbzu bezprostredne nastlpit do zamestnania, z tohto poctu sa rata aj
evidovana miera nezamestnanosti] v porovnani
s majom vzrastol 0 1 386 na 194 841 osdb.

% zmena| O pomedzi jednotlivych krajov Slovenska mal v juli
- 400 najniz8iu  nezamestnanost na udrovni 2,12 %
Bratislavsky kraj, pricom Vv porovnani
- 3000 g predchadzajucim mesiacom do$lo opétovne k jej
miernemu  zvySeniu  a prekroCeniu  dvojpercentnej
hranice. Naproti tomu, dlhodobo najvy$Siu mieru
. 100| nNezamestnanosti za jul vykazal Banskobystricky kraj na
arovni 13,33 %, pri¢om aj v tomto kraji do$lo pocas jula,
0,00/ aj ked k nepatrému, ale k zvySeniu. Vjuli sa pritom

+ 2,00

S S5555888 888 ¢ nezamestnanost zvySila vo vSetkych 8 krajoch
S =% X xx - ==z sz

Slovenska. Z hladiska jednotlivych okresov, v juli
=& nezamestanost medzirocny % pokles evidoval najnizSiu nezamestnanost prvy bratislavsky
okres na Urovni 1,60 % a najvySSiu 26,77 % opéatovne
okres Rimavska Sobota. Pocas letnych mesiacov by mali okrem pozitivneho vplyvu zahrani€nych investicii na znizovanie
nezamestnanosti nadalej vplyvat aj sezdnne prace, do ktorych su zapéjani aj dlhodobo nezamestnani. V jini bola pritom
priemerna dizka evidencie 10,25 mesiacov, medziro¢ne poklesla o — 0,45 mesiaca.

Vramci Cisel harmonizovanej nezamestnanosti [ktoru zverejfiuje Eurostat vo forme porovnatelnej medzi jednotlivymi
Slenskymi $tatmi EU], po minulomesadnom vystriedani Slovenska z prvého miesta, ostalo na &ele rebricka Spanielsko
[11,0 %]. Slovensko v juli ,neohrozene® zotrvalo na druhom mieste s nezamestnanostou na urovni 10,3 %. Nezamestnanost
v ramci Eurozony za jil dosiahla stagnujcu troveri 7,3 % a v ramci celej EU 27 Grovefi 6,8 %.
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Menovy agregat M3 podla metodiky ECB v juni poklesol o — 13,5 mid. Sk na 1 094,6 mld. Sk. Medzirotna dynamika rastu
M3 poklesla v juni na najnizSiu uroven od novembra

mid. Sk Menovy agregat M3 . 2005, ked sa medzimesacne znizila 0 3,2 % na 6,6 %.
M0 280 Vramci Struktary jednotlivych zloziek menoveho
’ agregatu [v zlozke M1] aj vjuni doSlo k poklesu
1100 50 obeZiva 0 — 2,6 mld. Sk, ale na druhej strane k narastu
1070 ’ vkladov a prijatych Uverov splatnych na poZiadanie
- 0ol © 6,4; mld. Sk. Zavedenie eura na Slovgnskg v
’ buducom roku spolu so zvySujucimi sa o¢akavaniami
1010 rastu Urokovych sadzieb v Eurépe v Coraz vacse
980 50 miere ovplyviuju vyvoj vkladov, €o sa prejavilo po
prvykrat v zapornej medzironej dynamike obeZiva o —
90 R s A 0.0 1,8 %. K znacnému poklesu pocas juna doslo [v ramci
2 E % I % 2 g T 2T 232 Zlozky M2] aj u ’vkladov a prijaty,ch vl]V(_erov
s dohodnutou splatnostou do 2 rokov a zaroven aj ich

E=== Menovy agregat M3 Medzirocna zmena M3 dynamika rastu sa znizila o sedem percent na 4,1 %.

Z hlavnych protipoloZiek M3, v juni vzrastli pohladavky
PFI voci rezidentom, ktoré su dlhodobo rozhodujlcim faktorom ovplyviujucim vyvoj vkladov a menovych agregatov.
Pocas juna sa vSak dalej vyrazne prehlbil 0 — 29,1 mid. Sk pokles Cistych zahrani¢nych aktiv.

Platobna bilancia

Bezny Géet platobnej bilancie za pat mesiacov roku 2008 podla spresnenych tdajov Narodnej banky Slovenska prehibil
svoj deficit na - 32,913 mld. Sk. V zépornych Cislach sa pritom kumulativne za pat mesiacov nachadzali vSetky Styri jeho
Zlozky. Obchodna bilancia vykézala za péat mesiacov deficit — 0,6 mld. Sk, bilancia sluZieb zaznamenala deficit — 5,3
mld. Sk, bilancia vynosov skongila v deficite — 18,8 mid. Sk [po¢as maja doslo k prehibeniu az o — 12,5 mid. Sk] a bezné
transfery zmiernili svoj deficit na — 8,2 mld. Sk. NajvyraznejSia zmena sa udiala pritom v zahrani¢no-obchodnej vymene, ked

sa aprilovy deficit premenil na majovy prebytok.

Kapitalovy a finanény tcet platobnej bilancie skonéil za januar az maj 2008 v prebytku 35,524 mld. Sk, pricom pocas
méja zaznamenal prilev zdrojov vo vyske 3,6 mid. Sk. Prilev zdrojov sa v méji realizoval najma v ramci priamych investicii.
Odlev zdrojov v ostatnych investiciach bol vysledkom aktivit v oblasti vkladovych operacii v bankovom sektore, kde pokles
vkladov nerezidentov na U¢toch slovenskych bank prevysil pokles vkladov na G¢toch v zahranici.

Bezny ucet platobnej bilancie
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Penazny a devizovy trh

Augustové obchodovanie s korunou voci euru bolo velmi pokojné. Tento vyvoj je pre korunu typicky od stanovenia novej
centralnej parity na konci maja 2008, ktora sa neskor 8. jula 2008 stala aj definitivnou Uroviiou konverzného kurzu platného
na Slovensku od 1. januara 2009. Existencia urokového diferencialu medzi korunovymi Urokovymi sadzbami a eurovymi
urokovymi sadzbami je dévodom, preCo sa koruna v su¢asnosti obchoduje na vysSich urovniach ako je samotna Uroveri
konverzného kurzu. S bliziacim sa koncom roka vSak mozno oakavat priblizovanie sa kratkych korunovych sadzieb k tym
eurovym a tym aj priblizovanie sa trhového kurzu k urovni toho konverzného [30,1260 EUR/SKK]. Stanovenim konverzného
kurzu koruny voci euru sa tak odbural priestor na jej dalSie zhodnocovanie.

Rusnejsie obchodovanie poCas augusta vSak zaznamenala slovenska koruna voCi americkému dolaru. Stviselo to so
zmenou trendu [uz z konca jula] vo vyvoji menového paru EUR/USD, pricom dolar vyrazne posilnil voéi euru takmer o Sest
percent [podliezol uroven 1,470 EUR/USD] a teda dolar posilnil aj voci slovenskej korune priblizne Sest percent [prekrodil
uroven 20,780 USD/SKK]. Zhodnocovanie dolara bolo sprevadzané aj poklesom cien ropy na svetovych komoditnych
trhoch.

Na zagiatku augusta CNB na svojom zasadnuti pristipila k mierne nedakanému kroku, ked znizila hlavna Grokovd sadzbu
025 bps na 3,50 %. Hlavnym ddvodom pre tento krok bola zrejme rekordne silna koruna, ktord sice znizuje ceny
dovazanych tovarov, no na druhej strane $kodi eskym exportérom.

Na zaCiatku augusta zasadali taktiez centralne banky USA, eurozony, a Velkej Britanie. Ani jedna z nich vSak podfa
oCakavani nepristupila k zmene hlavnych drokovych sadzieb.

Na konci mesiaca zasadala k nastaveniu menovej politiky aj naSa NBS. Ta vSak uz s bliziacim sa vstupom Slovenska do
eurozony prestava vykonavat nezavisli menovu politiku a jej [nezavislé] rozhodnutia su Uzko naviazané na menovu politiku
ECB. Zasadnutie Bankovej rady NBS tak Ziadne prekvapenie neprinieslo a zakladna urokova sadzba ostala ponechana na
urovni 4,25 %. V sucasnosti su pritom z&kladné sadzby v eurozéne a na Slovensku na rovnakej urovni, kedZe dorovnanie
uskuto&nila ECB, ked 4. jula 2008 zvysila sadzbu 0 0,25 % kvéli zrychlujucej inflacii.

Madarska centralna banka taktieZ ponechala v stlade s oCak&vaniami Urokové sadzby nezmenené na Urovni 8,50 %.
Rovnaky scenar nasledoval aj v pripade Pol'skej menovej autority, ktora ponechala zakladnu sadzbu na hodnote 6,00 %.

% Pefiazny trh
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Vyvoj na devizovych trhoch:
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Pocas augusta nadalej zotrvala viac menej pokojna nalada pri obchodovani so slovenskou korunou. Koruna voéi euru
v auguste len s minimalnym pohybom posilnila 0 0,13 % [absolutne 0 0,040 SKK], avSak voCi americkému doléru vyrazne
oslabila 06,13 % [absolutne 0 1,195 SKK]. Vyraznej$i pohyb bol pofas mesiaca zaznamenany aj voCi Ceskej menovkyni,
kde slovenska koruna zhodnotila voéi Ceskej korune o 3,59 % [absolutne o 0,045 SKK]. Vyrazny posun nastal pri menovom
pare EUR/USD, kde si americky dolar po¢as augusta voéi euru polepsil o takmer Sest percent [absoltne 0 0,093 USD].
Pocas augusta 2008 boli zatvaracie hodnoty obchodov koruny voéi euru v Gizkom pasme 30,261 — 30,370 EUR/SKK, pri€om
obchodovanie bolo mierne nad uroviiou konverzného kurzu, ktory bol stanoveny na urovni 30,1260 EUR/SKK. Koruna sa
voci americkému dolaru obchodovala v intervale 19,500 — 20,785 USD/SKK a voéi Ceskej korune sa obchodovala v rozpati
1,222 — 1,275 CZK/SKK. Dolar sa voéi euru obchodoval v hraniciach 1,465 — 1,558 EUR/USD.

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

close 31. 7. 2007 30,350 19,510 1,267 1,560
close 29. 8. 2008 30,310 20,705 1,222 1,467
zmena 8/2008 - 7/2008 -0,040 1,195 -0,045 -0,093
zmena 8/2008 - 7/2008 v % -0,13 6,13 -3,99 -5,95
MIN close za 8/2008 30,261 19,500 1,222 1,465
MAX close za 8/2008 30,370 20,785 1,275 1,558
MAX - MIN close za 8/2008 0,109 1,285 0,053 0,093
priemerny kurz za 8/2008 30,315 20,294 1,247 1,495
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Kapitalovy trh

Vynosové krivky Statnych dlhopisov EU, US, SK, CZ, PL a HU po¢as augusta 2008 po minulomesatnom naraste

zaznamenali mierne  korekcie  svojich

YtM [%] Vynosové krivky k 29. 8. 2008
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8,0
7,0

vynosov  smerom  nadol,  priblizne
0 desatinu percenta.

EU vynosové krivky po takmer polroénom
zvySovani svojich vynosov v auguste uZz
druhy mesiac za sebou zaznamenali
mierny pokles v priemere 00,15 %. US
Vynosove krivky podobne ako

predchadzajice mesiace aj v auguste

TtM [years]
T 1

zaznamenali stagnaciu, resp. len maly
pokles svojich vynosov. SK vynosové
krivky vytrvalo kopirovali vyvoj EU krivky
a poCas augusta ich vynosy taktieZ mierne

0 5 10 15 20 25

——EU —a—US SK ——CZ PL —e—HU

poklesli, nadalej vSak ostali nad EU
vynosmi. Vyraznej$i pokles poCas augusta
[a to inapriek augustovému zniZeniu

30

hlavnej trokovej sadzby v CR na 3,50 %]

nenastal ani u CZ vynosovych kriviek, ktoré podobne ako slovenské poklesli zhruba o desatinu percenta. Augustovej korekcii
smerom nadol sa nevyhli ani PL vynosové krivky, ktoré stratili priblizne Stvrt percenta. Najmen$i pohyb [takmer bez zmeny]

dosiahli HU vynosové krivky.

Slovensky akciovy index SAX sa pocCas augusta 2008 vyvijal kolisavo a celkovo nakoniec pocas mesiaca pri nevyrazne;

Sk SAX

i icsssssssss
X X x5 = == 2 = 2 = = X
SAX
31.7.2008 456,50
28.8.2008 444 64
medzimesacna zmena [8/2008 — 7/2008] v % -2,60
medzirona zmena [8/2008 - 8/2007] v % 3,54
mesacné MIN za 8/2008 [28. 8. 2008] 444 64
mesacné MAX za 8/2008 [11. 8. 2008] 459,97

august 2008

dynamike obchodov oslabil.

Z bazickych titulov poCas augusta neboli vbbec
zobchodované akcie Biotiky. S akciami OTP banky
prebehol len jeden obchod na Urovni 360 Sk za akciu.
Obchodovanie s akciami SES TImace prinieslo akciam
v auguste miernu korekciu, ked' z otvaracich 1 500 Sk
za akciu po€as mesiaca stratili 50 Sk a mesiac tak
uzavreli na hodnote 1450 Sk. Niekolko obchodov
v okoli urovne 3600 Sk za akciu sa uskutoénilo g
s akciami Slovnaftu, v zavere mesiaca vSak mierne
posilnili a mesiac tak uzavreli na hodnote 3 695 Sk za
akciu, €o ale zjavne nestacilo na to, aby vyraznejSie
ovplyvnili celkovy vyvoj indexu SAX. Akcie VUB sa
poas augustového obchodovania drzali okolo
hodnoty 3 000 Sk za akciu.

Akciovy index SAX otvéral august 2008 na Urovni
456,50 bodu a zatvaral na minimalnej hodnote 444,64
bodu. Medzimesacne tak index oslabil o-2,60 %.
MedziroCny percentudlny narast indexu [v porovnani
s koncom augusta 2007] predstavoval 3,54 %.
MesaCné minimum indexu SAX za august bolo
dosiahnuté 28.8.2008 v hodnote 444,64 bodu
amesatné maximum bolo dosiahnuté 11.8.2008
v hodnote 459,97 bodu.

strana 9/11



fybrané malockonomicié uiazovatet —--——“--—---.—-.
REALNA EKONOMIKA

Realny HDP kumulativne od zagiatku roka [mld. Sk] 112 - - 1052,209 - - 1429549 - - 354,267 - - 739,218

Realny HDP za jednotlivé tvrtroky [mid. Sk] 1! - - 368,550 - - 377,340 - - 354,267 - - 384,951

Zmena HDP kumulativne od zaciatku roka [%, r/r] 3! - - 9,0 - - 10,4 - - 8,7 - - 8,1

Zmena HDP za jednotlivé Stvrtroky [%, r/r] % - - 9,4 - - 14,3 - - 8,7 - - 7,6

Miera nezamestnanosti [%] 49! 8,3 8,2 8,3 79 7.8 8,0 8,1 78 7,6 74 74 74 75

Priemerna nominalna mesaéna mzda [Sk] € - - 19514 - - 22925 - - 20443 - - 21459

Harmonizovany index spotrebitelskych cien HICP [%, r/r] 3 1,2 1,2 1,7 24 2,3 2,5 3,2 34 3,6 3,7 4,0 43 44

Index spotrebitelskych cien CPI [%, r/r] 3 2,3 2,3 2,8 33 3,1 34 38 4,0 4,2 43 46 46 48

OBCHODNA BILANCIA 2

Vyvoz tovarov [mil. Sk] 798 732 906895 1030424 1173212 1312256 1420737 124 786 256 428 382753 517 457 645 988 777 267

Dovoz tovarov [mil. Sk] 802 506 916474 1036351 1178388 1322054 1442121 122018 252438 380 338 521722 646 630 778 928

Saldo obchodnej bilancie [mil. Sk] -3773 -9578 -5 926 -5176 9798 21385 2767 3990 2415 -4 266 -642 -1661

PLATOBNA BILANCIA 2

BeZny Ucet platobnej bilancie [mil. Sk] -51 2591 559756 596418  -744145  -88466,2  -98746,3 -1097,5 3096,1 65210 -22186,7  -32913,2

Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie [mil. Sk] 1393447 1465783 1464743 1563713 1703419 183 903,6 -4180,7 10 938,1 20297,2 31936,8 355226

MENOVE UKAZOVATELE

Menovy agregat M3 [mld. Sk] 4 10085 1029,3 10394 1039,6 10410 10824 1082,3 10931 1084,6 1090,8 11081 1094,6

Zmena M3 [%, r/r] 3 15,7 15,3 16,2 144 12,3 13,0 12,6 12,2 10,5 10,2 9,8 6,6

EUR/SKK 71 33,305 33,587 33,794 33,583 33,217 33,422 33,517 33,042 32,474 32,345 31,463 30,305 30,303 30,315
USD/SKK™ 24,257 24,658 24,284 23,603 22,629 22,961 22,771 22,387 20,918 20,528 20,220 19,475 19,232 20,294
CZK/SKKT™ 1,174 1,205 1,225 1,228 1,243 1,269 1,285 1,302 1,287 1,291 1,254 1,247 1,287 1,247
EUR/USD 71 1,372 1,362 1,392 1,423 1,468 1,455 1,472 1,476 1,553 1,576 1,556 1,557 1,576 1,495
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 4,25 4,25
1M BRIBOR [%]7! 4,28 4,28 4,30 4,28 4,28 4,24 4,28 423 4,21 4,23 4,26 4,26 4,20 4,27
3M BRIBOR [%] ! 4,34 4,33 4,32 433 4,35 4,30 4,32 4,28 4,29 4,28 432 434 4,33 4,31
12M BRIBOR [%] " 4,42 4,47 4,46 4,45 4,45 4,45 4,41 4,30 4,32 4,28 4,50 4,88 5,02 4,96
KAPITALOVY TRH

SAX [Sk] 71 417,83 427,56 432,24 438,20 44464 44466 448,60 448,00 455,82 458,70 448,60 442,49 443,88 453,84
2Y [%] " 4,21 4,19 418 424 4,19 4,28 4,07 3,92 4,01 4,23 4,36 4,90 477 4,59
5Y [%] 4,38 4,30 4,26 437 4,34 4,37 411 3,97 4,04 4,27 4,36 492 4,94 4,61

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 tykajlce sa realneho ekonomického rastu [HDP] odhadujeme pre nasledujlce roky na o nieco niz8ej Urovni, ako
to bolo v predchadzajucom roku. Po zverejneni Cisel druného kvartalu sme pristupili iba k miernej korekcii odhadu realneho
rastu HDP na 7,9 % pre rok 2008 a ponechavame na Grovni 6,5 % pre rok 2009. V porovnani s ostatnymi krajinami EU ide
pritom stale o velmi vysoky rast ekonomiky. NaSe progndzy suvisia s predpokladom pokraCujliceho vysokého doméceho a
taktiez zahranitného dopytu a su v stlade s vyraznejSou spotrebou domécnosti. Vyznamnu dlohu by mali zohravat g
nadalej investicie.

Progndzy koncoroénej inflacie meranej pomocou HICP ponechavame pre rok 2008 na drovni 4,0 % a pre rok 2009 na
arovni 3,6 %. Na vyvoj inflacie na Slovensku v st¢asnosti pretrvava vplyv viac externych ako domacich faktorov. Aj preto
naSe odhady v dost velkej miere zohladiuju aktualnu celosvetovu neistotu tykajicu sa rastu cien potravin €i volatilny trh
energii. NavySe je tu fakt, Ze v roku 2008 uz efekt silnejucej koruny na timenie inflaénych tlakov nie je tak silny ako v roku
2007 a s prichodom eura 1. 1. 2009 tento efekt Uplne zanikne.

Pre rok 2008 nadalej otakavame postupné zlepSovanie zahrani¢ného obchodu Slovenska. Predpokladame rast exportu
v dosledku lepSej exportnej vykonnosti automobilového, elektrotechnického a strojarskeho priemyslu. Priaznivy vyvoj
obchodnej bilancie by mal mat’ pozitivny vplyv aj na vyvoj salda bezného uétu platobnej bilancie v pomere k HDP v smere
jeho znizovania. V stlade so zatial zverejnenymi datami za rok 2008 upravujeme mierne naSu predikciu na - 3,6 % a pre rok
2009 na—1,8 % z HDP.

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

ECB pristupila na zaciatku jula na svojom zasadnuti v suvislosti s obavami vysokych spotrebitelskych cien k zvySeniu
zakladnej sadzby 0 0,25 % na 4,25 %. Tymto krokom sa dostali na rovnaku Uroven so zakladnou Grokovou sadzbou NBS.
Vzhladom na to, ze do konca tohto roku uz nepredpokladame dalSi pohyb sadzieb ECB, NBS tak zrejme nebude musiet pre
zharmonizovanie sadzieb urobit ziadne kroky [ani pdvodne oakavané dorovnanie smerom nadol a ani pripadné dorovnanie
smerom nahor]. Zakladn& sadzba NBS by tak mala podla naSich aktuélnych ofakavani ostat nezmenena na Urovni 4,25 %.

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

Zmena HDP [%, r/r] ] 5,2 10,4 7,9
Miera evidovanej nezamestnanosti [%] 2 13,1 14 9,4 8,0 7,0 6,7
HICP [%] 2 58 39 37 25 4,0 3,6
Bezny Ucet platobnej bilancie [% z HDP] 1] -7,8 -84 -7,0 5,3 -3,6 -1,8
Deficit verejnych financii [% z HDP] ! 2,4 2,8 3,7 2,2 2,0 A7
Hruby dlh verejnej spravy [% z HDP] ! 414 34,2 30,4 29,4 29,0 28,5
EUR/SKK 2 38,71 37,83 34,42 33,59 30,126 EUR
Zakladna sadzba NBS [%)] 2 4,00 3,00 4,75 4,25 4,25
3M BRIBOR [%] 2 3,66 3,16 4,69 4,30 4,60

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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