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Zaujalo nas: Kupna sila na Slovensku vzrastla v roku 2008 o 20 %

Kupna sila na Slovensku vzrastla v minulom roku v porovnani s rokom 2007 az 0 20 %, €o bol najvyraznejSi narast v ramci
nasho regionu. V susednom Cesku totiz kipna sila stipla medziroéne o 12 percent, v Pol'sku o 13 percent a v Madarsku len
0 dve percenta. Vyplyva to z prieskumu spolo¢nosti Gfk Slovakia o kipnej sile na Slovensku a v dalSich 40 eurdpskych
krajinach. Aj napriek slusnému a v ramci krajin V4 najvyraznejSiemu medziro€nému polep$eniu Slovensko skon€ilo v druhej
polovigke rebricka ato na 26. mieste s kipnou silou na Grovni 6 012 EUR. Pre porovnanie susedna Ceska republika
skondila o tri priecky vysSie na 23. mieste s kipnou silou 6 412 EUR. Za nami sme v rebricku v8ak zanechali Madarsko [28.
priecka] aj Pol'sko [29. priecka]. Priemerny obyvatel Madarska si tak podfa prieskumu mohol dovolit roéne kupit tovary za
5549 EUR, obyvatel Polska za 5 529 EUR.

Kuapna sila v Eurépe za rok 2008 Zdroj: Gfk Slovakia
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Eurépania vo vSeobecnosti mohli za rok 2008 minut v priemere 12 500 EUR na osobu. Obyvatelia Eurdpskej tnie [EU] s
na tom dokonca eSte o nieco lepSie, ked priemer ich kipnej sily skon€il v roku 2008 na drovni 14 982 EUR. Priemerny
Slovék, Ci obyvatel inej z krajin V4 tak dosahuje cca polovicnu hodnotu z kupnej sily priemerného Eurdpana. Medzi
europskymi krajinami existuju v8ak znacné rozdiely. Kym v LichtenStajnsku si priemerny obyvatel za rok méZe dovolit’ kupit
spotrebny tovar vo vySke takmer 45000 EUR, tak v Moldavsku je to iba za necelych 800 EUR. Prieskum nezohladfuje
rozdiely v zivotnych nakladoch medzi krajinami ani inflaciu, vychddza z prijmu po zdaneni a beznych trhovych cien.
Viysledna suma vSak zahfiia aj Statne davky ako napriklad podpora v nezamestnanosti, pridavky na deti, matersku, Ci
starobné déchodky.

Priemena kiipna sila obyvatelstva v jednotlivych oblastiach SR Znacné rozdiely sa vSak nevyskytujl len vramci eurdpskych
Bratislavsky kra] 8933 EUR krajin, Ial.e aj vramci lnaée'j krajiny. Kupna sila na vychode
tvori priblizne 60 % z tej bratislavskej. Kriza sa dotyka Slovenska

Zapadné Slovensko 6 009 ELR celoplodne. Na druhej strane miera ohrozenia sa podla nasho
Stredne Slovensko 5771EUR nazoru stupiuje od zapadu na vychod. Smerom na vychod totiz
Vychodné Slovensko 5397 EUR rastie miera nezamestnanostia zarover klesa pocet doteraz

volnych pracovnych miest, ktoré by mohli zamestnat tych, ktori

Zdroj: Gfk Slovakia , . e
pod vplyvom krizy o pracu prisli.

Myslime si, ze 20 % - ny narast z minulého roka sa v pripade Slovenska v tomto roku nezopakuje. Nebude na to dévod,
nakolko nasa ekonomika v tomto roku s najva¢Sou pravdepodobnostou nebude rast. Sedem az osem percentné rasty
nominalnych miezd z uplynulych rokov su tiez pre tento rok za nami. Nakolko v3ak ide o celoeurdpsky trend, tak medzera
medzi eurdpskym priemerom a Slovenskom by sa nemala v tomto roku prehibit.

16. tyzden 2009 strana 3/7



L ekonomicky tyzdennik

POSTOVA
BANKA

Kriza vo svete: Vladne protikrizové opatrenia pokraéuju — 100 mil. EUR pre $tatne lesy a 73 mil. EUR pre SFRB

SLOVENSKO: Z dielne vladnej koalicie prisli dalsie navrhy protikrizovych opatreni. Konkrétne ide o sto miliénov eur pre
§tatne lesy a 73 milionov eur pre Statny fond rozvoja byvania [SFRB] na zateplovanie. Pomoc &tatnym lesom v spominanom
objeme 100 mil. EUR bude podfa premiéra Fica viazana na urcité opatrenia, ktoré sa tykaju vnutorného zivota v Statnych
lesoch, priom nadvazovat na to by mal aj drevospracujici priemysel. Na zateplovanie Stat pouzije financné prostriedky,
ktoré ziskal z predaja emisnych kvét v roku 2008.

Na zaklade celoslovenského prieskumu, ktory uskutoCnila Slovenska obchodné a priemyselnéd produkcia [SOPK] v marci
tohto roka, sa znizuje poCet tych podnikatelov, ktori sa pozeraju optimisticky na vladne protikrizové opatrenia. Zatial' ¢o
v novembri minulého roka povaZovalo viddne opatrenia za dostacujlice 44 % podnikatelov, ale v marci to bolo uz len 15 %.
Snahu vlady zmiernit negativne dopady hospodarskej krizy pritom podlfa prieskumu povazuje az 65 % opytanych
podnikatelov za nedostacujuce, 16 % za zbytoné a 3 % za nespravne. Podnikatelom na pritikrizovych opatreniach prekaza
predovSetkym to, ze su prili§ selektivne a nemaju celoplo$ny charakter.

POLSKO: Polsky minister financii J. Rostowsky vyhlasil, Ze Polsko poZiada MMF o poskytnutie flexibilnej Gverovej linky
[takuto linku uZ ziskalo Mexiko]. Linka by pomohla zvysit' rezervy narodnej banky krajiny priblizne o tretinu, teda o 20 mid.
USD. Makro ukazovatele krajiny pritom naznaduju, Ze pol'ska ekonomika sa nachadza v lepSom stave ako mnohé iné krajiny
regionu [napriklad Madarsko, Loty$sko alebo Rumunsko].

EUROPA: Predaj automobilov v Eurépe v prvom kvartali tohto roka klesol o — 17,2 %. Vyplyva to z idajov Eurépskeho
zdruzenia automobilového priemyslu [ACEA]. UrCité zlepSenie bolo pritom zaznamenané v marci 2009, kedze predaj
neklesol az tak vyrazne ako v predchadzajucich mesiacoch [medziro¢ne sa znizil o - 9,0 %). Podla ACEA sa za prvé tri
mesiace najlepsie predavali auta spolodnosti Volkswagen. Tahdrfiom predaja automobilov z celoeurépskeho hladiska sa
stalo Nemecko, kde doSlo k takmer Styridsat percentnému narastu predaja. Nemecko podporilo predaj aut zavedenim
Srotovného. K zvySeniu predaja automobilov doslo aj vo Franctzsku [0 8,0 %] a velmi mierne aj v Taliansku [0 0,2 %]. Vyvoj
predaja automobilov, predovSetkym v Nemecku, teSi aj slovenskych vyrobcov, kedze Nemecko je jednym z naSich
najdolezitejSich obchodnych partnerov. Naopak nepriaznivé spravy prisli z Velkej Britanie, ktora zaznamenala pokles
predaja 0 — 30,5 % a zo Spanielska s prepadom o — 38,7 %.

USA: Americka automobilka General Motors [GM] ma do 1. juna predloZit novy reStrukturalizaény pléan, v ktorom ma uviest
spdsoby, ako znizi svoje naklady a dlh. To je podmienkou na poskytnutie dalSej Statnej pomoci, kedZze GM pozaduje od
vlady uvery vo vyske 16,6 mid. USD a doteraz uz ziskala uvery za 13,4 mld. USD. Americka vlada suc¢asne vyZaduje, aby
GM bola pripravena aj na rychly bankrot v pripade, Ze by sa jej nepodarilo dosiahnut dohodu s veritelmi.

Medzinarodny menovy fond [MMF]: MMF zacal s reviziou vyvoja ekonomik jednotlivych Statov, pric¢om v pripade Coraz
vacsieho poCtu krajin dochadza k revizii ekonomickych prognéz smerom nadol. Minuly tyzden zverejnil tohtoroény
revidovany odhad vyvoja nemeckej ekonomiky, ktorej predikuje pokles HDP o — 5 %. ESte v januari pritom predpokladal, Ze
najvacsia eurdpska ekonomika klesne o — 2,5 %. Susednej Ceskej republike MMF odhaduje pokles v tomto roku o — 1,3 %
[v predchadzajucich odhadoch MMF poc€ital s rastom Eeskej ekonomiky o 1,5 %]. Dovodom revidovania rastu ¢eského
hospodérstva je podfa MMF prehlbujuca sa recesia v eurozéne, hlavne v Nemecku a slabnuci doméci dopyt a investicie
[hlavne v automobilovom priemysle].

16. tyzden 2009 strana 4/7



L ekonomicky tyzdennik

POSTOVA
BANKA

Euro voci dolaru minuly tyzden pod vplyvom viacerych faktorov oslabovalo

Euro voCi dolaru pocCas celého uplynulého tyzdnha oslabovalo voéi americkému dolaru. V prvych dioch tyzdna sa pod
oslabenie eura podpisal rast na eurdpskych akciovych trhoch, ako aj opatrnost pred zverejnenim Udajov o americkom
maloobchode a vysledkov spolo¢nosti v USA. Spominana opatrnost tak podporila dopyt po dolari, ktory ma spolu s jenom
povest bezpe€ného pristavu. V stredu sa pod dalSie oslabenie dolara podpisalo predovSetkym vyhlasenie &lena Rady
guvernérov Eurdpskej centralnej banky [ECB] Alexa Webera, podla ktorého banka v maji oznami subor ,neStandardnych
opatreni® tykajucich sa ako tohto tak aj
budiceho roka. Vo Stvrtok stéli za
posilnenim dolara ateda za oslabenim
eura zverejnené Udaje o pokraCujicom
poklese priemyselnej vyroby a rekordne
nizkej inflacii v eurozéne. To podporilo

EUR/USD EUR/CZK  Zdroj: REUTERS
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obavy o stav ekonomik Statov eurozony.

Regionalne meny otvarali po predizenom
vikende v utorok oproti Stvrtkovym zaverenym hodnotam o nie€o silnejSie. Neskor vSak svoje zisky skorigovali, s vynimkou
polského zlotého. Stredajsie obchodovanie bolo v regione zmieSané. Polskému zlotému sa v kone¢nom dosledku podarilo
zhodnotit. Je mozné, aj ked nie jednoznaéné, Ze polskému zlotému pomohla sprédva o Uverovej linke pre Polsko od
Medzinarodného menového fondu. Niektorym investorom to totiz mohlo dodat chut obchodovat, neskér sa vSak tento apetit
spomalil. Vo Stvrtok sa kurzy okolitych mien hybali opat oboma smermi. V kone¢nom dosledku vSak oslabili, najviac
madarsky forint a polsky zloty. v piatok Eeska koruna, madarsky forint Ci pol'sky zloty v zasade oslabovali. Najviac v§ak vodi
rannym Urovniam oslabil forint. Kurz eura sa voCi ¢eskej korune v piatok nachadzal na Urovni 26,700 EUR/CZK. Voi
madarskému forintu bolo v piatok euro na hodnote 294,300 EUR/HUF. Polsky zloty sa voCi euru v piatok prepoCitaval na
urovni 4,286 EUR/PLN.

Vtomto tyzdni zasadne Madarskd narodna banka. Predpokladame, Zze k zmene sadzieb nepristipi a kluCovi sadzbu
ponecha na urovni 9,50 %.

% Vyvoj na pefiaznom trhu %  Sadzby narodnych bank vo svete % Sadzby narodnych bank V4
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Inflacia v marci vyrazne spomalila

Tak ako inflacia merana indexom spotrebitelskych cien CPI, tak aj inflacia merana harmonizovanym indexom HICP
zaznamenali v marci 2009 vyrazné spomalenie. CPI inflacia spomalila na

%, tir Inflacia Zdroj: SU SR o o 0 . 0
6.00 medziroCnej baze zfebruarovych 3,1 % na marcovych 2,6 %, HICP
5,00 inflacia z2,4 % na 1,8 %. Na medzimesacnej baze CPI poklesla o —
‘3‘88 0,2 %, HICP 0 - 0,3 %.
2,00 - Lol ‘ B Pod marcové spomalenie inflacie sa podpisali nizSie ceny v doprave
(1)88 o o ! o a v pripade potravin a nealkoholickych napojov. Prave tieto dve polozky
‘ ‘8 oy ‘8 - ‘8 o ® ‘8 - ‘8 < ‘% 23 tvoria z celkového spotrebného koSa priblizne tretinu a teda pomerne
? 7T QOQYLITQROQQLPE , , SR A . . . o
B = velkou vahou sa podielaju aj na celkovej miere inflacie.
HICP —CP Cisla inflacie od septembra 2008 zaznamenavaju klesajci trend. Ide

zarovel o trend, ktory mozno pozorovat v celej EU &i
eurozone. Globalna kriza spdsobuje, ze [udia prehodnocuju, respektive su prinuteni prehodnocovat svoje nakupné
spravanie. Tym sa nevytvaraju dopytové inflacné tlaky, ktoré v ¢ase blahobytu zvyknu tlacit na rast cien tovarov a sluzieb. V
pripade Slovenska navy3e oslabenie okolitych mien voci euru zlacriuje dovazané tovary z okolitych krajin. Nakupna turistika
Slovakov do zahraniCia sa stava stale viac popularnejSou, ¢imvznikd do urcitej miery konkurencny tlak na domacich
predajcov a to najméa v prihraniénych oblastiach.

Prudké spomalenie cien zaznamenali aj eurozéna & EU. Na rozdiel od februara bola v marciv niektorych krajinach
eurozony uz zaznamenana aj deflacia, Cize pokles cien v porovnani s rovnakym obdobim minulého roka. Nizsie ceny
tovarov a sluzieb v porovnani s marcom 2008 pocitili najmé krajiny Irsko [0 — 0,7 %] a Portugalsko [0 0,6 %], ale aj

Luxembursko [o - 03%] a
%, tlr Vyvoj inflacie [HICP] v krajinach EU za marec 2009 Zdroj: Eurostat Spanielsko [0 - 0,1 %]. Velmi nizky
R rast cien vSak zaznamenali aj lidri
12,0 4 ako Nemecko &i Franclzsko, ktori
- R, B - evidovali rast cien zhodne na Grovni
L R SR ol N iba 0,4 %. Pri takto pokracujucom
‘218 ] trende sa deflacia v eurozéne stava
ool AN N U AT AR A, ""””’”’" AN EN o nieco viac reélnejSou.
Py R - -
Y ggcccsresasnesensosggeteegse Minuly ’rok ’bol velmi ostro
22208288582 8L~ gegggeloeps g sledovanym prave 12 - mesacny
2ac8E5EceslsLE Saz s2L g ao=sg T i adi
EEEE23982° ¢ S gs» 4E 25 3 priemer HICP a to z hladiska
57 3 splnenia jednej z maastrichtskych
medziroény rast HICP 12M priemer HICP  ——— Hranica maastichtského kritéria podmienok potrebnych pre vstup

Slovenska do eurozdny - konkrétne
podmienky cenovej stability. Toto kritérium Slovensko na jar minulého roka splnilo s prehladom, ked pozadovanu hranicu
kritéria podliezlo o percento. V januari tohto roku bola vSak rezerva uz len minimalna a vo februari sa o rezerve nedalo uz ani
hovorit. V marci uz Slovensko s 12 - mesaénym priemerom HICP na Urovni 3,65 % prekroCilo maastrichtsku hranicu o cca
0,5 %. Pod vy3Si 12 - mesacny priemer Slovenska sa podpisuju v su¢asnosti horSie mesiace z eSte ,neeurového® roka 2008.
Naopak lepSie Cisla z tohto roka by mali 12 - mesacny priemer inflacie postvat postupne smerom nadol. Pinenie podmienky
v dalSich mesiacoch bude ovplyvnené predovietkym tym, ako rychlo budi spomalovat alebo klesat ceny v ostatnych

v v

adeptom do prvej a zarover kritérium tvoriacej trojky je véak aj irsko.
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Kalendar udalosti 17. tyzdna

Indikator Obdobie Odhad PABK Odhad trhu
Klucova sadzba Madarskej narodnej banky MNB [20. april 2009] v % april 2009 9,50 [bez zmeny] 9,50
Evidovana nezamestnanost, UPSVAR, v % marec 2009 10,5 -
Indikator 1Q2009 2Q2009 3Q2009 2009 2010
HDP [ %, rir, stale ceny] 11 3 =57 -35 -22 -27 1,4
CPIT %, rir "4 30 22 2,0 25 35
HICP [ %, r/r] 11 41 2,3* 1,2 11 1,7 2,8
PPI[ %, r/r] 14 23 1,2 1,0 1,9 3,7
Index reélnej mzdy [ %, r/r] 113l 0,8 11 1,2 1.1 24
Evidovana nezamestnanost [ %] "1 3! 9,7 11,5 12,2 11,5 12,5
Obchodna bilancia [saldo, v mil. EUR] ! 8] -130,4 -360,0 -310,0 -1120,4 -940,0
EUR/USD 2 4 1,33* 1,31 1,30 1,30 1,40
Zakladna sadzba ECB 21 4 1,50 * 1,00 1,00 1,00 2,00
1M EURIBOR [ %, p. a.]2 4 1,18* 1,00 1,00 1,00 2,00

1] priemer za kvartal
2] ku koncu kvartalu
3] priemer za rok

4] ku koncu roka

5] kumulativ za kvartal
6] kumulativ za rok

* skutoCnost
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