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Inflacia merana indexom spotrebitel'skych cien CPI pocas augusta 2008 medziro€ne opéat vzrastla rychlejSie, ako sa
o¢akavalo, na troven 5,0 %. Priemer od zaciatku roka sa teda mierne zvysil na hodnotu 4,4 %. Podobne ako predchadzajuci
mesiac, k rychlemu medziroénému rastu cenovej hladiny prispel aj v auguste rast cien potravin a nealkoholickych napojov
09,5 % a rychlejSie tempo rastu malo nadalej aj zdravotnictvo, a to 8,3 %. Vyrazné zrychlenie dynamiky na 6,8 % dosiahli
ceny byvania, vody, elektriny, plynu a inych paliv. Medziro€ne klesli ceny opat len v postach a telekomunikéciach o — 0,4 %.

Na medzimesacénej baze vzrastli ceny 0 0,2 % a najvyraznejSie k tomu prispel prave rast cien byvania, vody, elektriny, plynu
ainych paliv az 01,3 %. Na mesacnej baze uz druhy mesiac po sebe poklesli o takmer jedno percento ceny potravin
a nealkoholickych napojov [a to v stvislosti so sezénnym zniZenim cien ovocia a zeleniny].

Jadrova inflacia, ktora sleduje spotrebitelské ceny s vyli¢enim regulovanych cien a administrativnych zasahov v oblasti
dani, medzirone v auguste 2008 zrychlila svoju dynamiku na uroveri 5,3 %. Medzimesaéne vzrastla 0 0,2 %.

Cista inflacia, ktora na rozdiel od jadrovej inflacie nezohladiuje ani vplyv vyvoja cien potravin, medziro¢ne v auguste 2008
zrychlila na Uroven 4,2 %, oproti predchadzajucemu mesiacu vzrastla o 0,5 %.

Harmonizovana inflacia - HICP v auguste 2008 stagnovala na minulomesacnej rovni 4,4 %, ¢o bol mierne nad priemerom
Clenskych krajin Eurdpskej unie [4,2 %]. Najvyraznej$i medzirocny rast zaznamenali ceny v zdravotnictve 0 9,7 % a dale;
ceny potravin a nealkoholickych napojov 0 9,5 %. Nadpriemerny rast na Urovni 5,9 % bol evidovany aj v oblasti hotelov,
kaviarni a reStauracii. Medziroény pokles cien ojedno percento nastal vauguste opat iba updst a telekomunikacii.
Medzimesacne vSak doSlo k poklesu cien meranych indexom HICP o - 0,1 %, priCom sa o to postaral prave vyraznejsi
augustovy pokles cien potravin a nealkoholickych napojov o - 1,1 %.

Priemerna medziroéna HICP inflacia za 12 mesiacov dosiahla v auguste hodnotu 3,3 %, pricom referenénéd hodnota

mierne zvysila na Uroven 4,1 %, a to aj vzhfadom k tomu, Ze rast cien ma globalnejsi charakter. Slovensko tak aj nadale;
s rezervou splfia maastrichtské kritérium cenovej stability.

V EU bol augustovy index harmonizovanej inflacie evidovany na Grovni 4,2 %, v eurozéne dosiahla Groveri 3,8 %.
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Nezamestnanost’

Miera evidovanej nezamestnanosti podla Ustredia prace, socidlnych veci arodiny SR sa v auguste dostala na rekordne
nizku uroven 7,36 %. Medzirotne doSlo k znizeniu miery nezamestnanosti 0 0,83 percentualneho bodu, ¢o znamena
medziroCné zniZenie poétu nezamestnanych o — 20 807 osdb. Celkovy poCet nezamestnanych sa v auguste znizil o — 2 435
na 222 335 osdb. Pocet disponibilnych nezamestnanych [fudia, ktori mzu bezprostredne nastlpit do zamestnania, z tohto
poctu sa rata aj evidovand miera nezamestnanosti] v porovnani s predchadzajicim mesiacom klesol 0 — 2 743 na 192 098
0sob.

a dlhodobo najvy$Siu mieru nezamestnanosti vykazoval Banskobystricky kraj na drovni 13,20 %. Na rozdiel od
predchadzajuceho mesiaca, kedy doSlo k zvySeniu nezamestnanosti vo vSetkych krajoch, v auguste vo vSetkych 6smich
krajoch poklesla. Z hfadiska jednotlivych okresov, v auguste zniZil nezamestnanost aj prvy bratislavsky okres na uroven
1,52 %, pricom dosiahol najnizSiu nezamestnanost. Najvy$Siu 26,38 % opétovne evidoval okres Rimavska Sobota. Pogas
letnych mesiacov sa prejavuje na Cislach nezamestnanosti aj pozitivny efekt sezénnych prac, do ktorych su zapajani aj
dlhodobo nezamestnani. Priemerna dizka evidencie dosiahla v auguste 10,25 mesiacov, medzirocne do$lo k jej skrateniu
0 0,45 mesiaca [necelych 14 dni].

Vramci Cisel harmonizovanej nezamestnanosti [ktor( zverejfiuje Eurostat vo forme porovnatelnej medzi jednotlivymi
Slenskymi $tatmi EU], Slovensko dosiahlo druhu najvy$siu nezamestnanost na tirovni 9,9 %.

Nezamestnanost v ramci Eurozény za august mierne vzrastla na Groven 7,5 % a v ramci celej EU 27 bola na trovni 6,9 %.

=l nezamesinanost medziroény % pokles
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Statny rozpocet

Statny rozpodet skondil ku koncu septembra tohto roku v prebytku 4,317 mld. Sk. Medziroéne tak zlepsil svoje
hospodérenie o takmer pat miliard korun. Podfa schvéleného rozpoCtu by mal §tat vroku 2008 pritom hospodérit so
schodkom na drovni — 31,981 mld. Sk. Celoroéne su prijmy rozpoctované na drovni 348,252 mid. Sk a vydavky v objeme
380,233 mld. Sk. Celkové prijmy Statneho rozpoCtu dosiahli ku koncu 3. kvartalu tohto roku 241,867 mld. Sk [z celoro¢ne;
rozpoCtovanej sumy tak tvorili 69,5 %] a celkové vydavky boli zatial Cerpané vo vySke 237,549 mid. Sk [z celorocne;
rozpoctovanej sumy tak tvorili 62,5 %)]. Prijmy rozpoCtu sa medziroéne zvysili 0 5,8%, priom rozpoCtové vydavky sa zvysili
leno 3,7 %.

Prijmy rozpoc¢tu boli tvorené predovdetkym dariovymi prijmami vo vySke 194,841 mld. Sk, ¢o predstavovalo 71,9 %
z rozpoctovanej sumy. Viac nez polovicu danovych prijmov tvorila DPH vo vySke 97,575 mid. Sk, ktora vSak zatial plnila

rozpocet na plnenie %% plnenia rozpocet len na 68,7 %. Celkom Uspesne, na 84,8 %, sa
> (] . f'v o v , ” . ”
rok 20008 rozpoctu plénu darilo naplnat rozpoCtové prijmy daniam z prijmov
[vmld. SK] k 9/2008 L . L
pravnickych oséb, ktoré boli ku koncu septembra vo

Prij [ 348,252 241,867 69,5% o : e
Ay Spot vySke 49,595 mid. Sk. Spotrebné dane prispeli do

1. dariové 270,976 194,841 71,9%
daff z prijmov FO 3131 0.100 32%  rozpoCtu vyskou 42,087 mid. Sk, ktora predstavuje
dafi z prijmov PO 58,455 49,595 sa8% 09,3 % z celkoveho planu.
dan z prijmov vyberana zrazkou 5,631 4,641 82,4% Medziroény narast 010% na 17,535 mld. Sk
DPH 142,026 97,575 687%  zaznamenali aj nedariove prijmy, ktoré tak k septembru
spotrebné dane 60,770 42,087 69.3%  plnia celoroény plén na 78,5%. Prijmy zgrantov

2. nedariové 22,326 17,535 785%  atransferov v8ak medzirone poklesli 0 —1,3% na

3.granty a transfery 54,949 29,491 537% 29,491 mld. Sk a rozpoGtovanu sumu pinia zatial len na
prijmy z rozpoctu EU 35,985 19,856 55,2% 53,7 %.

Vydavky spolu 032331 IS 1) 625%  Vydavky rozpoétu, ktoré medziroéne vzrastli 0 3,7 %,
i:;ﬂ:lt\)lz:a\‘/\;zyavky 3:2‘;: 2;:132 g;:z rastli pomalsie v porovnani s rastom prijmov rozpoctu.

Schodok/Prebytok 31,981 4317 A3.5% NajvyraznejSia Cast [214,143 mlid. Sk] bola ¢erpana na

bezné vydavky, &o tvorilo 62,9 % ztohtoro¢ného
rozpoCtu. Kapitalové vydavky medzirocne poklesli o takmer Sest percent na 23,406 mld. Sk a za 9 mesiacov tak vyCerpali
58,8 % zrozpocCtovanej sumy. NajvyraznejSie vydavky sa vSak oCakavaju prave v poslednom Stvrtroku. Jednotlivé
ministerstva poCas poslednych mesiacov klasicky mifiaju najviac prostriedkov, kedZe vzhladom na rozpoétované sumy je uz
zretelnejSie, kolko prostriedkov méZu eSte do konca roka minut. Predchadzaju tak javu, Ze préve o nevyéerpané prostriedky
im bude nasleduijuci rok krateny rozpoget.
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Menovy agregat M3 podfa metodiky ECB pocas jula vzrastol o0 10,3 mld. Sk na 1 104,9 mid. Sk. Medzirotna dynamika rastu
M3 po dlh§om obdobi spomalovania obratila trend a vzrastla o tri percenta na 9,6 %. Spomalovanie dynamiky menovych
agregatov ovplyviiuje na strane pasiv najma Casté vzajomné presuvanie vkladov a prijatych Gverov splatnych na poziadanie
s vkladmi a prijatymi Uvermi s dohodnutou splatnostou do dvoch rokov.

V ramci $truktury jednotlivych zloziek menového agregatu [v zlozke M1] aj v juli nadalej doSlo k poklesu obeziva o — 2,6 mid.
Sk ataktiez poklesli vklady a prijaté Uvery splatné na poziadanie o-12,1 mld. Sk, priCom sa vyrazne znizila aj ich
medziroénd dynamika rastu. Zavedenie eura na

Menovy agregat M3

mid. Sk % Slovensku v budicom roku spolu so zvySujucimi sa
1130 200| ocakavaniami rastu Urokovych sadzieb v Europe v
l Coraz véacSej miere ovplyviiuju vyvoj vkladov, najmé

00 - - - - . . o . :
- 150 Pbre podniky adomacnosti. Vyrazne vsak na druhej

1070 +--mommm e strane pocCas jula vzrastli [v ramci M2] vklady a prijaté

10,0 Uvery s dohodnutou splatnostou do dvoch rokov 0 25
mld. Sk a takisto aj ich medziroénd dynamika vzrastla
50 012,4 % na 16,5 %.

Z hlavnych protipoloziek M3, poCas jula vzrastli o0 18,1

1040
1010
980

) e e e 0,0 mid. Sk pohladavky PFl voéi rezidentom, ktoré su

S5 S5 s 35 58883838388 dlhodobo rozhodujucim faktorom ovplyviiujucim vyvoj
S ==X 27 ==z >3z vkladov a menovych agregatov. Rastli tak pohladavky
I Menovy agregét M3 Medziroéna zmena M3 voCi sukromnému sektoru [15,8 mld. Sk], ako aj

pohladavky voci verejnej sprave [2,2 mld. Sk].

Platobna bilancia

Bezny uéet platobnej bilancie za prvy polrok 2008 podla spresnenych idajov Narodnej banky Slovenska vyrazne prehibil
svoj deficit na — 63,013 mld. Sk. V zapornych Cislach sa pritom kumulativne za Sest mesiacov nachadzali v3etky Styri jeho
zlozky. Obchodné bilancia vykazala za deficit —4,1 mid. Sk, bilancia sluZieb zaznamenala deficit —-6,0 mid. Sk, bilancia
vynosov vyrazne prehibila deficit na — 40,0 mid. Sk [doslo k prehibeniu az o — 21,2 mld. Sk] a bezné transfery v deficite —
13,0 mid. Sk.

Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie skonCil za Sest mesiacov 2008 v prebytku 82,104 mid. Sk, pricom poCas
juna zaznamenal prilev zdrojov vo vyske 46,6 mld. Sk. Takmer polovica prilevu sa realizovala v ramci bilancie ostatnych
investicii, ktora bola vysledkom najma vkladovych operéacii na U¢toch bank [nérast vkladov nerezidentov na uctoch
slovenskych bank prevysil pokles vkladov slovenskych subjektov na Uctoch bank v zahrani¢i] a zvySeného Cerpania
financnych Uverov slovenskymi bankami.

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

Devizové trhy zaznamenali poCas septembra rusné obdobie, ¢o malo svoj pdvod predovSetkym v neistote plynlcej
z globélnej finanénej krizy. Pokojné bolo akurat obchodovanie menového paru EUR/SKK, kedZe tu uZ nie je priestor pre
vyrazné vykyvy vzhladom na stanoveny konverzny kurz v stvislosti s prijatim eura od 1. 1. 2009. Stc¢asné obchodovanie sa
stale drzi mierne nad Uroviiou konverzného kurzu [30,1260 EUR/SKK], o ma suvis s existenciou urokového diferencialu
medzi korunovymi a eurovymi irokovymi sadzbami, pri¢om tie eurové sa nachadzaju nad korunovymi.

Obchodovanie EUR/USD bolo po¢as mesiaca velmi roznorodé, pricom na zaiatku mesiaca dolar voCi euru najskér
zhodnocoval, neskér ked americka investicna banka Lehman Brothers oznamila krach sa naCas trend obratil a v druhej
polovici mesiaca sa dolar opat dostal na drahu posilfiovania. Posilnenie amerického doléra bolo vyvolané aktivitou
najvyznamnejSich centralnych bank, ktoré poskytli trhom na zvySenie likvidity finanénu pomoc. Volatiiny vyvoj pocas
mesiaca odrazal prave nervozitu na finanénych trhoch, stvisiacu s americkou finanénou krizou. Zhodnocovanie doléra bolo
opat sprevadzané aj poklesom cien ropy na svetovych komoditnych trhoch.

V sUvislosti s posilfiovanim americkej meny voCi eurdpskej mene slovenska koruna voéi dolaru najskér stracala, az
prekrocila hranicu 21,700 USD/SKK, potom nastalo obdobie zhodnocovania koruny az k Grovni 20,500 USD/SKK. Neskor sa
opat vrétil trend posiliovania dolaru, ktory pretrval aZ do konca mesiaca.

Po&as septembra nepristipila podfa otakavani Ziadna zo sledovanych centralnych bank [ECB, Fed, NBS, CNB, MNB, NBP,
BoE] k zmene nastavenia hlavnych drokovych sadzieb.

Americka centrélna banka [Fed] ponechala sadzby na nezmenenej Urovni a to aj napriek vyzvam financnych trhov [na ich
znizenie], ktoré su oslabené bankrotom Lehman Brothers a celkovo finanénou krizou. Fed vSak argumentoval, Ze uz
sucasné nizke nastavenie urokovych sadzieb a kroky ktoré dovtedy podnikol na uvolnenie finanéného napatia v ramci
hypotekarnej krizy, by mali v budtcnosti podporit ekonomicky rast krajiny.

NBS taktieZ bez prekvapenia v posledny septembrovy defi poCas zasadania Bankovej rady sadzby nezmenila. Jej dalSie
kroky budu plne v sulade s rozhodnutiami ECB.

Ani zasadnutie ECB na zaciatku oktébra neprinieslo rozhodnutie 0 zmene, aj ked' v sprievodnom slove ECB pripustila, Ze
bola zvaZovana aj moznost zniZenia Urokovej sadzby [kedZe sa v eurozéne mierne zniZili inflacné tlaky, no nie v8ak natolko,
aby k zniZeniu pristipila ihned]. ECB v8ak zaroven upozornila na zvySené rizika spomalenia ekonomického rastu prave
v suvislosti s finanénou krizou [Co by vyzadovalo prave zniZenie urokovych sadzieb.
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Vyvoj na devizovych trhoch:

EUR/SKK USD/SKK
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Obchodovanie poCas septembra bolo zmieSané, priCom sa striedali fazy posilfiovania a oslabovania jednotlivych mien.
Pokojne sa obchodovala akurat koruna voéi euru, ktora len minimalne posilnila voci euru 0 0,05 % [absolutne 0 0,015 SKK].
Voc¢i americkému dolaru koruna oslabila 03,24 % [absolutne 00,670 SKK]. VyraznejSi pohyb bol poas mesiaca
zaznamenany aj voci Ceskej korune, kde slovenska koruna nakoniec oslabila voci Ceskej korune 0 1,11 % [absolutne 0 0,014
SKK]. Vyrazné pohyby nastali aj pri menovom pare EUR/USD, kde americky dolar po¢as septembra voéi euru zhodnotil
0 3,76 % [absolutne 0 0,055 USD].

Pocas septembra 2008 boli zatvaracie hodnoty obchodov koruny voci euru v tzkom pasme 30,230 — 30,315 EUR/SKK,
pricom obchodovanie bolo mierne nad urovilou konverzného kurzu, ktory bol stanoveny na urovni 30,1260 EUR/SKK.
Koruna sa voCi americkému dolaru obchodovala v intervale 20,590 — 21,655 USD/SKK a voci Ceskej korune sa obchodovala
v rozpati 1,215 — 1,267 CZK/SKK. Dolar sa voCi euru obchodoval v hraniciach 1,399 — 1,478 EUR/USD.

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

close 29. 8. 2007 30,310 20,705 1,222 1,467
close 30. 9. 2008 30,295 21,375 1,235 1,412
zmena 9/2008 - 8/2008 -0,015 0,670 0,014 -0,055
zmena 9/2008 - 8/2008 v % -0,05 3,24 1,11 -3,76
MIN close za 9/2008 30,230 20,590 1,215 1,399
MAX close za 9/2008 30,315 21,655 1,267 1,478
MAX - MIN close za 9/2008 0,085 1,065 0,051 0,080
priemerny kurz za 9/2008 30,266 21,075 1,238 1,436
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Kapitalovy trh

Vynosové krivky Statnych dlhopisov EU, US, SK, CZ, PL a HU sa po€as septembra 2008 vyvijali rézne, priom vo vacsine
pripadov doSlo préve k poklesu vynosov v porovnani s hodnotami minulého mesiaca.

EU vynosové krivky opat aj v septembri zaznamenali pokles svojich vynosov priblizne 00,3 %. Najvyraznejsi pokles
vynosov spomedzi sledovanych kriviek pocas
Y M [%] Vynosové krivky k 30. 9. 2008 septembra nastal pri US vynosovych krivkach,
a to najma pri kratSich splatnostiach, ¢o odraza
pretrvavajucu neistotu na finanénych trhoch.
SK vynosové krivky ostali poas mesiaca
takmer bez zmien, iba s miernymi korekciami.
Po dih8om ¢ase sa nevyvijali v sulade s EU
krivkami a ich odstup sa teda o nie¢o zvacsil.
Kmiememu  poklesu  vynosov  pocas
septembra doslo aj pri CZ krivkach a dalej
stracali taktiez aj PL vynosoveé krivky. Naopak,
jediny vyraznejSi narast po pokojnom auguste

M years] |y septembri  zaznamenany pri  HU
0 5 10 15 20 25 300 vynosovych krivkach, trojroéné vynosy boli ku
—e—FEU —=—US SK —»—CZ PL —e—HU koncu septembra len nie€o pod Uroviiou

desiatich percent.

Slovensky akciovy index SAX sa pocCas septembra 2008 vyvijal velmi kolisavo, nakoniec si vSak pripisal mierny
medzimesacny zisk. Prepad na svetovych akciovych
Sk SAX trhoch sa vSak u nas neprejavil.

Z béazickych titulov sa pocCas septembra zobchodovali
podobne ako v auguste vSetky, okrem akcii Biotiky.
Obchodov s akciami OTP banky bolo tieZ len velmi
poskromne. Najvacsiu aktivitu malo obchodovanie
s akciami SES TImace, ktoré po kolisavom vyvoji
nakoniec oslabili amesiac uzavreli na hodnote
1200 Sk za akciu. Obchody s akciami Slovnaftu boli
prevazne na Urovni 3 600 Sk za akciu, mesiac vsak
zatvorili s cenou 3 500 Sk za akciu. Kolisavé bolo 3

410 — 77— obchodovanie s akciami VUB, tie si po¢as septembra
S 5 5 3 8 383 38 83 38 3 8 ale polepsili a mesiac zavreli na 3 300 Sk za akciu.

X 2z - = =2 2 3 = = = x x o . B

>~ X = - > = = Akciovy index SAX otvéral september na urovni

44464 bodu a zatvaral na hodnote 453,35 bodu.

$tatistika - september 2008 SAX Medzimesacne tak index posilnil 0 1,96 %. Medziro¢ny

28.8.2008 444,64 percentualny nérast indexu [v porovnani s koncom
30.9.2008 453.35 septembra 2007] predstavoval 5,24 %. Mesacné
medzimesagna zmena [9/2008 — 7/2008] v %8 196 minimum indexu SAX za september bolo dosiahnuté

11.9.2008 v hodnote 421,49 bodu amesacné

medzirotna zmena [3/2008 — 9/2007] v % 524 maximum bolo dosiahnuté 17.9.2008 v hodnote
mesacné MIN za 9/2008 [11. 9. 2008] 42149 46499 bodu.
mesacné MAX za 9/2008 [17. 9. 2008] 464,29
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fybrané malockonomicié uiazovatet -.n-——“—-----.—-n
REALNA EKONOMIKA

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

Realny HDP za jednotlivé Stvrtroky [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! 8,2 8,3 79 78 8,0 8,1 78 7,6 74 74 74 75 74

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

Harmonizovany index spotrebitelskych cien HICP [%, r/r] 3 1,2 1,7 24 2,3 2,5 3.2 34 3,6 3,7 4,0 43 44 44

Index spotrebitelskych cien CPI [%, r/r] 3 2,3 2,8 33 3,1 34 3,8 4,0 42 43 4,6 46 48 5,0

OBCHODNA BILANCIA 2

Vyvoz tovarov [mil. Sk] 906895 1030424 1173212 1312256 1420737 125007 256 869 382814 517 549 645 551 775995 898 951

Dovoz tovarov [mil. Sk] 916474 1036351 1178388 1322054 1442121 123 062 254 761 382 567 523 756 648 863 780 071 907 224

Saldo obchodnej bilancie [mil. Sk] 9578 -5 926 -5176 -9798 21385 1945 2108 246 -6 208 -3312 -4 076 -8273

PLATOBNA BILANCIA 2

BeZny Ucet platobnej bilancie [mil. Sk] 559756  -59641,8  -744145  -88466,2  -98746,3 -1097,5 3096,1 65210 -22186,7 -329132  -63013,1

Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie [mil. Sk] 1465783 1464743 1563713 1703419 183 903,6 -4 180,7 10 938,1 202972 31936,8 355226 82104,2

MENOVE UKAZOVATELE

Menovy agregat M3 [mld. Sk] 4 1029,3 10394 1039,6 1041,0 10824 1082,3 10931 1084,6 1090,8 1108,1 1094,6 11049

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

EUR/SKK 71 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 30,266
USD/SKK™ 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 21,075
CZK/SKKT™ 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 1,238
EUR/USD 71 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 1,436
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 4,30 4,28 4,28 4,24 4,28 423 4,21 4,23 4,26 4,26 4,20 4,27 4,19
3M BRIBOR [%] ! 4,33 4,32 433 4,35 4,30 4,32 4,28 429 4,28 4,32 434 4,33 4,31 4,25
12M BRIBOR [%] " 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 5,02
KAPITALOVY TRH

SAX [Sk] 71 427,56 432,24 438,20 444,64 44466 448,60 448,00 455,82 458,70 448,60 442,49 443,88 453,84 445,61
2Y [%] " 4,19 4,18 4,24 419 4,28 4,07 3,92 4,01 4,23 4,36 4,90 477 4,59 4,65
5Y [%] 4,30 4,26 437 434 4,37 411 3,97 4,04 4,27 4,36 492 4,94 4,61 4,68

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
tomu bolo v predchadzajicom roku. Odhad realneho rastu HDP pre rok 2008 zatial ponechavame na urovni 7,9 % a pre rok
2009 na Grovni 6,5 %. V porovnani s ostatnymi krajinami EU ide pritom stale o velmi vysoky rast ekonomiky. Na$e prognézy
su vsulade s vyraznejSou spotrebou domacnosti. Vyznamnu Ulohu by mali zohravat aj nadalej investicie. Dopad
pretrvavajlcej financnej krizy by sa mal prejavit najmé v spomaleni zahrani¢ného dopytu a teda aj v miernom spomaleni
ekonomického rastu. Rizika spomalenia ekonomického rastu su véak uz z Casti v nasich odhadoch zahrnuté.

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 ofakavame relativne dobré Cisla zahraniéného obchodu Slovenska v désledku lepSej exportne;
vykonnosti automobilového, elektrotechnického a strojarskeho priemyslu, aj napriek tomu, ze export bude Celit' znizenému
dopytu [vzhladom k celosvetove] financnej krize]. Rizikd spomalenia zahranicného obchodu sa moézu prejavit uz aj
v nasledujucich mesiacoch, doteraj§i priaznivy vyvoj exportu za rok 2008 vo vyraznej miere priaznivo ovplyvni celoroény
export. Vyvoj obchodnej bilancie, v porovnani s predchadzajicimi rokmi, by mal mat' pozitivny vplyv aj na vyvoj salda
bezného Uctu platobnej bilancie v pomere k HDP v smere jeho znizovania. V sulade so zatial zverejnenymi datami za rok
2008 mierne korigujeme nasu predikciu na — 4,3 % a pre rok 2009 ponech&vame na urovni - 1,8 % z HDP.

Oficialne stanovenie konverzného kurzu slovenskej koruny Radou ministrov financii krajin EU na drovni centralnej 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 stvislosti s obavami vysokych spotrebitelskych cien k zvySeniu
zakladnej sadzby 0 0,25 % na 4,25 %. Tymto krokom sa dostali na rovnaku troven so zakladnou urokovou sadzbou NBS.
DalSie smerovanie sadzieb NBS by malo byt v sulade s rozhodnutiami ECB, kedZe na konci tohto roku by mali byt sadzby
na rovnakej zharmonizovanej Urovni.

m

Zmena HDP [%, r/r] ] 10,4 79
Miera evidovanej nezamestnanosti [%] 4 13,1 11,4 9,4 8,0 7,2 6,7
HICP [%)] 2 58 3,9 3,7 2,5 4,0 3,6
Bezny ucet platobnej bilancie [% z HDP] ! -7,8 8,4 -7,0 5,3 -4,3 -1,8
Deficit verejnych financii [% z HDP] -2,4 2,8 37 -2,2 2,0 A,7
Hruby dih verejnej spravy [% z HDP] ] 414 34,2 30,4 294 29,0 28,5
EUR/SKK 2 38,71 37,83 34,42 33,59 30,126 EUR
Z&kladna sadzba NBS [%] 2 4,00 3,00 4,75 4,25 4,25
3M BRIBOR [%] 4 3,66 3,16 4,69 4,30 4,60

Zdroj: Po$tova 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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