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Zaujalo nas: Ako sa vyvija a bude vyvijat' slovensky realitny trh?

Dopadom finanénej krizy na slovensky realitny trh sme sa uz na strankach nasho Ekonomického tyzdennika venovali. Kedze
ide o tému stale aktualnu, pozreli sme sa na vyvoj cien slovenskych nehnutelnosti aj v tohto tyzdrovej téme. Zamerali sme
sa pritom predovSetkym na to, o nas vSetkych najviac zaujima ato je vyvoj cien nehnutelnosti v nasej krajine
v nasledujucich mesiacoch.

Realitny trh na Slovensku:

Sucasné spomalenie realitného trhu a problémy s tym slvisiace su spojené s dopadmi globalnej finanénej krizy na trhy
s nehnutelnostami v takmer vSetkych krajinach sveta. Najvacsi boom spojeny s najrychlejSim rastom cien nehnutelnosti
zazil slovensky realitny trh na prelome rokov 2007 a2008. Svetova kriza vSak priniesla vytriezvenie pre developerov,
realitné kancelarie aj majitelov nehnutelnosti, ktori sa dovtedy teSili z vysokych cien domov a bytov a z vysokého dopytu po
byvani. Sucasna kriza vSak zaCala vyvijat tlak na developerov aj realitné kancelarie smerom k vy3Sej efektivnosti
a znizovaniu nakladov, kedZe ich stavia do situacie, kedy sa uz nemézu spoliehat' na to, ze ,vSetko €o sa postavi sa aj
predd‘. MoZeme teda predpokladat, ze tato stazena situgcia na trhu s nehnutelnostami, oslabeny dopyt, klesajuce ceny
nehnutelnosti spolu so sprisnenymi podmienkami bank pre financovanie developerskych projektov povedu k uritému
preriedeniu developerov aj realitnych kancelarii na naSom realithom trhu. Zvyhodneni v tejto situacii budu predovsetkym
developeri s viacroénym skisenostami, silnou droviiou vlastného kapitalu a viacerymi Uspesne zrealizovanymi projektmi.
Ako sa vyvijaju a budu vyvijat’ ceny nehnutelnosti:

Dévodom zlacfiovania bytov je zniZzeny dopyt zo strany fudi, ktori pod vplyvom neistoty spdsobenej finannou krizou
oddaluju kipu nehnutelnosti, pripadne vyckavaji na este nizsie ceny bytov. Dal$im faktorom vyplyvajicim na pokles cien
nehnutelnosti su aj sprisnené podmienky pri poskytovani Gverov zo strany bank, ktoré sa v ¢asoch krizy stavaju opatrnejSie,
vo vacSej miere prehodnocuju rizikovost klienta a zvySuju rizikové prirdZky. Pristup obyvatelov k finanénym prostriedkom z
bank je teda stazeny, co obmedzuje schopnost ludi kupovat nové nehnutelnosti a znizuje tak celkovy dopyt.

MbZeme teda povedat, Ze slovensky trh s realitami sa v minulom roku rozkyval a zmenil svoj dovtedy rastlci trend. Tento
rok ukaze, ako sa budu ceny bytov a domov dalej vyvijat. Je viac nez pravdepodobné, Ze najrychlejSie pdjdu dole ceny
starSich bytov, kedze tie dosiahli za posledné obdobie vcelku vysoké Urovne a financna kriza so sebou prinasa korekciu
smerom nadol. Obyvatelia totiz prehodnocuju svoje nakupné plany v suvislosti s neistotou ohfadom ich finan¢nej situacie v
buducnosti. K tomu sa pridavaju este psychologické faktory v podobe presvedCenia ludi, Ze ceny su prili§ vysoké a ,musia
ist dole®. Ludia vahaju a pokial mozno oddaluju kupu bytu pre svoje reélne potreby a nakupy nehnutelnosti za ucelom
,vyhodnej investicie sa zniZili takmer na nulu. V3etky tieto faktory vedu k poklesu dopytu a nasledne k znizovaniu cien
starSich bytov. Podfa Narodnej asociacie realitnych kancelarii Slovenska [NARKS] najrychlejSie padaju ceny
nezrekonstruovanych starSich panelékovych bytov, ktoré by na zéklade odhadov asocidcie mohli zlacniet v priebehu
jedného az dvoch rokov zhruba o tretinu.

Smerom nadol v3ak zacali mierit nielen ceny starych, ale aj novych bytov. Aj v pripade novostavieb totiz dopyt ochladol.
ViyraznejSie zlavy z cien sa vSak zatial' zacali poskytovat len v pripade luxusnych bytov. Developeri stavajici byty uréené pre
strednu vrstvu obyvatelstva so znizovanim cien zatial vyCkavaju. Zakaznikov lakaju na iné vyhody, ako je napriklad
poskytnutie parkovacieho miesta zadarmo pri kipe bytu, kuchynska linka v cene bytu alebo vy$$i Standard bytu za cenu
zakladného Standardu. Ako sa budu vyvijat dalej ceny novostavieb ukdzu az nasledujuce mesiace. Na jednej strane totiz na
Slovensku stale pretrvava potreba nového byvania, kedZe ponuka bytov je stale nedostatona vzhladom k poctu obyvatelov.
Na druhej strane vSak fudia v suCasnych Casoch krizy vyCkavaju s kupou bytu tak dlho, ako sa len da, kedze oCakavaju
pokles cien a st¢asné ceny bytov sa im zdaju byt neprimerané. Su¢asne obyvatelia nie si ochotni, ale ani schopni sa
zadlzovat do takej miery, ako tomu bolo predtym. Obozretneji postoj bank vedie k tomu, ze mnohi zaujemcovia Uver na
kupu nehnutefnosti v koneénom dosledku nedostanu, resp. dostanu za cenu vySSiu nez aku su ochotni akceptovat.
Kombinécia vSetkych tychto faktorov teda tlaCi smerom k vyraznejSiemu znizovaniu cien aj v pripade novych bytov.
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Ceny byvania v na3ej krajine vyraznejSie klesali predovSetkym v poslednych mesiacoch minulého roka. Potvrdzuju to udaje
NARKS podfa Cenovych map nehnutefnosti'. Ztychto informéacii vidime, ze dokonca realizatné ceny, za ktoré sa
nehnutelnosti skuto¢ne predavali, klesali rychlejSie nez ceny ponukové. Prikladom je nasledujuca tabulka, ktora zobrazuje
Vyvoj priemernej ceny 2 — izbovych bytov v okrese Bratislava II.

Vyvoj cien 2 - izbového bytu v Bratislava Il [Sk / m2
obdobie  ponukové ceny medzimesatna zmena realizacné ceny medzimesacna zmena

10/2007 56 000 = 53100 =

11/2007 57 000 1,8% 53 600 0,9%
12/2007 58 100 1,9% 54 500 1,7%
1/2008 60 400 4,0% 54 850 0,6%
2/2008 62 500 3,5% 57 250 4,4%
3/2008 64 600 3,4% 57 700 0,8%
4/2008 65 600 1,5% 61100 5,9%
5/2008 65 900 0,5% 61700 1,0%
6/2008 65 400 -0,8% 61750 0,1%
7/2008 65 300 0,2% 61300 0,7%
8/2008 65 000 -0,5% 60 600 -1,1%
9/2008 63 000 -3,1% 61100 0,8%
10/2008 61850 -1,8% 60 600 -0,8%
11/2008 60 300 -2,5% 59 000 -2,6%
12/2008 58 845 -2,4% 56 700 -3,9%

Vidime, Ze priemerna realizaénd cena spominanych nehnutelnosti v decembri 2008 klesla na 56 700 Sk / m?, Co
predstavovalo medzimesaény pokles o takmer Styri percentd. MedziroCne, teda v porovnani s decembrom 2007, v8ak boli
realizatné ceny naopak 04,0 % vySSie. Ceny bytov teda napriek krize stale neklesli na Uroved z prelomu rokov 2007
a 2008, kedy rastli najrychlejsim tempom. NajvysSie ceny dosiahli byty v Bratislave Il. vmaji ajdni minulého roka,
v porovnani s tymto vrcholom zlacneli v decembri reélne o viac nez 8,0 %, ponukové ceny sa zniZili o viac nez 10,0 %.

Bez ohfadu na to, Ci ide ostarSi byt alebo novostavbu, je v sucasnosti velmi tazké povedat, na aké Urovne ceny
nehnutelnosti klesnu, teda kde sa nachadza ,dno®, pri ktorom trh nadobudne presvedCenie, ze ceny klesli uz dost a treba
zacat kupovat. To bude potom znamenat oZivenie dopytu po nehnutelnostiach, kedy sa pokles ich cien zastavi a vyvoj
nadobudne opat rastuci trend. V sii¢asnosti na trhu s nehnutelnostami viadnu ludia, ktori chcu byty kupovat. Ti totiz diktuju
ceny a tie mézu zacat opéat rast az potom, ked sa ozivi zaujem o kupu nehnutelnosti. A zaujem obyvatelstva kupit byt alebo
dom zase zavisi od toho, ako hlboko sa sucasna kriza dotkne finan¢nej situécie fudi, schopnosti udrzat' si pracu resp. ziskat
nové zamestnanie a v neposlednom rade samozrejme od dostupnosti bankovych hypoték. Podfa NARKS by sa slovensky
realitny trh mohol zacat' stabilizovat koncom prvého polroka 2009, pricom aj potom mdzu ceny niektorych nehnutelnosti,
predovSetkym starSich bytov, nadalej klesat. Iné odhady a oakavania hovoria aj o tom, Ze ceny realit v nadej krajine by
mohli zagat znovu rast az na jeser 2009 pripadne zaciatkom roka 2010.

! Zdroj: eTrend, 12. januar 2009, na zaklade tdajov NARKS, Cenové mapy nehnutefnosti
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Kriza vo svete: Globalna financna kriza nepriaznivo zasahuje vsetky yrobcov automobilov vo svete

SLOVENSKO: Na zaklade vysledkov Monitorovacieho vyboru informovalo minuly tyzderi Ministerstvo hospodarstva SR
o tom, Ze v dosledku svetovej financnej krizy je na Slovensku ohrozenych viac nez 14 800 pracovnych miest. 18. decembra
2008 pritom Monitorovaci vybor podal informaciu 0 9 300 ohrozenych miestach, odvtedy teda toto €islo narastlo o 5500
pracovnych miest.

NEMECKO: Nemecké automobilky zaCinaju so skracovanim pracovnych tyzdiov, priom tak reaguju na dramaticky pokles
v predaiji automobilov vo svete v désledku finanénej krizy. Takéto opatrenia zaviedla spolo¢nost Daimler, ktorej zamestnanci
prechadzaju na trojdnovy a Stvordfiovy pracovny tyzder s trvanim do konca marca. O podobnych opatreniach uvazuje aj
Volkswagen a Opel.

Nemecky minister financii P. Steinbruck minuly tyzderi v utorok vyslovil predpoklad, Ze Nemecko v budicom roku 2010
mozno prekroci pravidlo Eurdpskej unie tykajuce sa maximalnej vysky deficitu verejnych financii na urovni 3,0 % z HDP.
PrekroCenie trojpercentnej hranice bude désledkom druhého stimulaéného balicka nemeckej viady na podporu ekonomiky.
V tomto roku 2009 bude hranica deficitu verejnych financii pravdepodobne dodrzana. Na novom stimulatnom balicku vo
vyske 50,0 mid. EUR sa nemecka vlada dohodla minuly pondelok. Su¢astou bali¢ka maju byt investicie do infrastruktary,
mierne znizenie dani a garancie pre podniky, ktoré sa pod vplyvom krizy dostali do problémov.

FRANCUZSKO: Francuzsky preziden N. Sarkozy minuly $tvrtok uviedol, Ze krajina poskytne oslabenému automobilovému
priemyslu velky objem finanénej pomoci. Podla prezidenta je francizska viada pripravena poskytnut vyrobcom automobilov
automobilka PSA Peugeot Citroen zaznamenala v minulom roku pokles predaja svojich automobilov o — 8,7 %, priom pod
zhorSenie predaja sa samozrejme podpisala svetova kriza. Minuly tyzder rovnako oznémila znizenie predaja svojich vozidiel
aj druha najvacsia francuzska automobilka Renault a to 0 — 4,2 %.

JUZNA KOREA: Problémy vyvolané znizenim globalneho dopytu po autach sa tykaju véetkych vyrobcov automobilov vo
svete. Juhokorejska automobilka Kia Motors Co. ohlasila svoj plan znizit objem produkcie v prvom Stvrtroku tohto roka
medziro¢ne 0 - 24,0 %. Materska firma automobilky Kia, spoloénost Hyundai Motor Co. rovnako uviedla, Zze planuje v 1.
kvartali 2009 obmedzit' vyroby vo svojich domécich zavodoch o — 25,0 aZ — 30,0 %. V naSej krajine pdsobi juhokérejska Kia
prostrednictvom spolocnosti Kia Motors Slovakia, ktora uz predminuly tyZzded zniZila svoj tohtoroCny planovany objem
vyroby na 170 tis. automobilov, pri¢om eSte minuly rok planovala vyrobit zhruba 200 tis. aut.

JAPONSKO: Japonska elektrotechnicka spolocnost Sony pravdepodobne zaznamena vo svojom stuéasnom finan¢nom roku
konciacom v marci prevadzkovu stratu vo vySke — 1,1mld. USD. Bola by to jej prva podobna strata za poslednych 14 rokov.
Dévodom moznej straty japonskej spolocnosti je silnejSi japonsky jen a pokles dopytu a predaja vyrobkov. Hovorkyria
spoloCnosti sa vSak k tymto spravam odmietla vyjadrit. Spolo¢nost Sony posobi na Slovensku prostrednictvom zavodu
v Nitre a taktiez v decembri 2008 informovala, ze odklada svoje tohtorotné plany rozSirovania vyroby kvéli zmenam
v spotrebitelskom dopyte.

USA: Na ziadost novo nastupujiceho amerického prezidenta Baracka Obamu poziadal suCasny prezident George Bush
americky Kongres o uvolnenie druhej polovice zachranného bali¢ka vo vyske 350 mid. USD. B. Obama tak urobil preto, aby
finanéné prostriedky zo zachranného balika boli k dispozicii okamzite po jeho nastupe do prezidentského uradu 20. januara
2009. Zachranny baliCek bol schvaleny v oktdbri minulého roka v hodnote 700 mid. USD na pomoc krachujucemu
finanénému systému krajiny.

Deficit zahraniéného obchodu USA sa v novembri 2008 zniZil o rekordnych — 29,0 %, €o predstavuje najvyraznejSie znizenie
deficitu za poslednych 12 rokov. Schodok dosiahol hodnotu — 40,4 mid. USD a jeho obrovské zniZenie bolo spésobené
vyraznym poklesom spotrebitelského dopytu a klesajucimi cenami ropy. Americky dovoz pritom za november klesol o0 — 12,0
% a vyvoz 0 — 5,8 %.

BIELORUSKO: MMF minuly tyzden v pondelok schvalil finanéni pomoc pre Bielorusko v objeme 2,46 mid. USD, ktore;
cielom je stabilizovat bielorusku ekonomiku, ktoru silno zasiahla svetova kriza.

IRSKO: irska vlada minuly tyzdef vo $tvrtok pristiipila k znarodneniu banky Anglo Irish Bank, &im sa ju snazi zachranit pred
bankrotom a naslednym vplyvom tejto udalosti na cely bankovy sektor v krajine.
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Po stvrtkovom Sest'tyzdiiovom dne na urovni 1,3025 EUR/USD sa euru v piatok podarilo posilnit k 1,3260 EUR/USD

Euro zaciatkom minulého tyzdna zacalo etapu svojho oslabovania voci jenu i dolaru, ¢o naznaCuje Ze investori sa stale
vyhybaju rizikovejSim aktivam. Pokles eura bol ovplyvneny aj oCakavaniami o znizovani sadzieb zo strany Eurdpskej
centralnej banky [ECB]. Zaujem o dolar ovplyvnila taktiez informacia o obchodnom deficite USA, ktory sa v novembri
vzhladom na pokles ceny ropy zniZil o —

EUR/USD EURICZK  2doiREUTERS | 987 9% na 12 — ro¢né minimum. Euro

160 5288 negativne v strede tyzdnha zasiahli obavy
140 24,00 0 hospodarstvo a verejné financie
1,20 5 P ‘ ‘ ‘ eurozony. Obavy boli vyvolané najméa
VI-08 1X-08 XI-08 1-09 VII-08 1X-08 XI-08 1-09 situaciou virsku av Nemecku. Pocas
menej vyrazného obchodovania vo $tvrtok

EUR/GBP USD/JPY sa euro pokusilo posilnit vo¢i dolaru, no

1,00 neuspeSne. Vtento del sa investori

ol ststredili na rozhodnutie ECB o znizeni

0.70 ‘ ‘ ‘ 80,00 ‘ ‘ ‘ sadzieb. Piatok bol pre euro priaznivejsi.
Naladu investorov ovplyvnili posilfiujice sa
eurdpske akcie avynosy z desatroCnych
vliadnych dihopisov, ktoré sa odrazili od
historickych minim. Optimizmus investorov bol ovplyvneny aj spravou o dalSej viadnej pomoci v objeme 20 mid. USD pre
Bank of America a taktieZ informaciami o opatreniach na zlep3enie poskytovania uverov vo Velkej Britanii. Po Stvrtkovom
Sesttyzdiiovom dne na trovni 1,3025 EUR/USD tak euro v piatok posilnilo k 1,3260 EUR/USD.

Po pondelkovom a aj utorkovom oslabeni sa regionalnym menam nakoniec podarilo v priebehu utorka Cast' strat vykryt.
V stredu v8ak okolité meny Cakalo opat oslabovanie, Ceskej korune sa podarilo stratit az 50 halierov. Vo Stvrtok bol
z okolitych mien najstabilnejSi forint, Ceska koruna pokracovala vo svojich stratach a oslabenie vykazal aj polsky zloty.
Regionalne meny otvérali piatkové obchodovanie relativne optimisticky. Po dopoludnajSich ziskoch vSak popoludni prisli na
rad korekcie a dal3ie oslabenie Ceskej koruny, forintu aj zlotého.

VI-08 [X-08 XI-08 -09 VI-08 [X-08 XI-08 -09

podl'a oc¢akavani pristupila k poklesu kl'i¢ovej sadzby na uroven dvoch

ECB pristupila vo Stvrtok k zniZeniu svojej klucovej sadzby o — 0,50 % na 2,00 %. ECB tymto krokom reagovala na pokles
inflacie a Siriacu sa recesiu. Ide tak uz o Stvrté znizenie sadzby v priebehu troch mesiacov. Hlavna urokova sadzba na
arovni 2,00 % je tak na najniz8ej urovni vo svojej historii. Tento rekord vSak podla nas nie je poslednym, nakolko v prvom
polroku ogakavame este dalSie znizovanie zakladnej sadzby ato o — 0,50 % na 1,50 %. DalSie znizovanie sadzieb uz do
konca roka neo€akavame. ECB zaroven vo Stvrtok pristlpila k rozSireniu koridoru sadzieb automatickych operacii na 200
bazickych bodov okolo Urokovej sadzby hlavnej refinanénej operacie. Urokova sadzba pre jednodiiové refinanéné operacie
bola stanovena na urovni 3,00 %, pre jednodriové sterilizacné operacie na urovni 1,00 %.

V 4. tyzdni zasadne aj Madarska narodna banka [MNB]. Ta naposledy tesne pred Vianocami zniZila svoju hlavni sadzbu
0 50 béazickych bodov na uroven 10,00 %. Predpokladame, Ze v podobnom trende bude pokradovat MNB aj na najblizSom
zasadnuti, ked oCakavame znizenie sadzby o dalSich — 0,50 % na uroven 9,50 %. Madarska ekonomika podobne ako iné
europske upada do recesie a tak ochabujuci doméaci dopyt by mal spomalit inflaciu.

% Vyvoj na peiaznom trhu % Sadzby narodnych bank vo svete % Sadzby narodnych bank V4
6,00 6,00 12,00 TR
450 P Ny 4,oo]r=1=hE 6.00 -
3,00 2,00 ' e
1,50 ‘ ‘ ‘ 0,00 ‘ ‘ ‘ 0,00 ‘ ‘ ‘
VI-08 IX-08 X108 1-09 VI-08 1X-08 XI-08 1-09 VII-08 1X-08 XI-08 1-09
12 EURBOR — eadzba EGB ——ECB - FED ——BoE NoP NG
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Rast cien v decembri na medziroénej baze vyraznejsie spomalil

Rast cien v poslednom mesiaci minulého roka [v decembri 2008] na medzironej baze vyraznejSie spomalil. Inflacia merana
indexom spotrebitelskych cien CPI dosiahla Uroveri 4,4 %, inflacia merana harmonizovanym indexom spotrebitelskych cien
HICP 3,5 %. Vporovnani snovembrom 2008 [teda

% rir Inflacia Zdroj: 8U SR medzimesacne] prislo v pripade oboch inflacii k poklesu [v
L e e B it e B e e B pripade CPl 0 - 0,2 %, v pripade HICP o - 0,1 %]. Pod
R — N\ | spomalujlci respektive Klesajici trend vyvoja cien sa
3.00 L o~ s ; v decembri podpisali predovsetkym nizSie ceny pohonnych
2,00 St ST 557 i B e e Bt latok a potravin. Globalna kriza vo svete prindSa so sebou
(1)88 000 oop b b1 | pokles cien komodit [a to najma ropy] na svetovych trhoch.
S N S S N S L L T E LR Tie tlaCia na zlacriovanie paliv ¢i potravin aj na Slovensku.
TEEESSSIXAREZT SEEFS ST XXRE Naopak najrychlejSi rastzaznamenali podobne ako aj v

HICP —CP| novembri ceny tabakovych vyrobkov. Tie sa totiz poCas

poslednych mesiacov minulého roka predévali uz prevazne
s vy§Sou spotrebnou dariou, nakolko obchodnikom postupne zacali dochadzat lacnejSie zasoby z konca predminulého roka.
HICP inflaciu je zaujimavé sledovat aj z toho pohladu, ze jej Cisla su doleZité pri pineni jedného zo Styroch maastrichtskych
kritérii, ktoré by Slovensko malo plnit v suvislosti s ¢lenstvom v eurozéne. Vtedy, teda v marci 2008 sa naSej krajine podarilo
splnit' toto kritérium s vyraznejSou rezervou jedného
percenta, ked sme dosiahli 12 — mesaény priemer
e T it HICP na urovni 2,2 %. Hranica kritéria tvorena

%, rir HICP Zdroj: SU SR, Eurostat

4,0 - priemerom troch cenovo najstabilnejsich krajin EU
3,0 - zvy8ena 01,5 % bola vtom ¢ase na urovni 3,2 %.
2,0 | V decembri Slovensko toto kritérium opéat splnilo,

10 4 av8ak uz iba s rezervou patnastich stotin percenta. 12
— mesacny priemer HICP bol v decembri evidovany na

0,0 § . o , y , .
EEESESE S s s8R 8sennSsees | Uovii 393 %. Kiteridna Groven, ktord v decembri
TEEZESSEXXRETTSEEZSSTIXRXARE tvorili  Holandsko, Nemecko a Portugalsko, bola

HICP  emmmmm 12M priemer HICP Hranica maastrichtskeho kriteria| ~ VYk@zana na urovni 4,07 %.

Statisticky urad EU [Eurostat] minuly tyzdefi zverejnil
gisla harmonizovanej inflacie aj za celi EU [s vynimkou irska a Velkej Britanie]. Krajinami s najnizsim medzirodnym
narastom cien boli v decembri uz
%, tir Vyvoj inflacie [HICP] v krajinach EU za december 2008 Zdroj: Eurostat | gnominané Luxembursko [0,7 %],
16,0 = o m o m o m e Portugalsko [0,8 %] a Nemecko
[1,1%]. Naopak najvyraznejSie
zvySovanie  cien v porovnani
80 - g 4l s decembrom 2007 zaznamenalo

LotySsko s rastom cien na Urovni

120 |-

4,0 4

i ﬂ I 10,4 %. Ceny veurozéne [uZ soO

’ T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 a , 3 .
cggogowgsocpeogeexSoeseogye zarataonym ’Slover:)skom] vzrastli
egsRsgTEeREg geESEOEEES 2 ES g 016%,vEU022%.
2 cowec 8O 3z O =0 o o w o = = = . B . . .. ,
SE2583: 87 S @ £5 S5ZE4 S | Priemena miera inflacie merana
= = . .
= . 3 indexom CPI dosiahla v roku 2008

medziroény rast HICP 12M priemer HICP  ——— Hranica maastichtského kritéria Urovefi 4,6 %, vpripade HICP
3,9 %. Ocakavame, ze v roku 2009
bude trend spomalovania rastu cien na Slovensku pokracovat. PodpiSe sa pod to baza z roku 2008, dalej nizke ceny ropy
a v neposlednom rade z krizy vyplyvajuci pokles dopytu po niektorych tovaroch a sluzbach. Tohtoroény priemer néarodnej
miery inflacie o¢akavame na drovni Styroch percent, priemer harmonizovanej inflacie na urovni troch percent.
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Vyrazny pokles trzieb vykazali v novembri 2008 vSetky nase priem

POSTOVA
BANKA

selné odvetvia

V' minulotyzdiiovom Ekonomickom tyzdenniku sme spominali ako sa dopad svetovej krizy odrazil na novembrovych
Statistikach priemyselnej produkcie a zahrani¢ného obchodu [priemyselna vyroba sa medzirotne prepadla o - 7,1 %,
slovensky export klesol o viac neZ — 15,0 % aimport o viac neZ — 13,0 %]. Tento tyzderi nam priniesol dalSie negativne
spravy v podobe rekordného poklesu trzieb v slovenskom priemysle, ktoré sa podla Statistického tradu SR [SU SR]

Trzby za november 2008 v mil. Sk

Doprava a skladovanie | |

Posty a telekomunikacie | }
Nehnutelnosti, prendjom, obchod I
Hotely a reStaurécie !

Maloobchod | !
|

|

|

|

|

Velkoobchod |

Predaj a Udrzba vozidiel |

Stav ebnictv o
Priemysel |

Zdroj: SU SR

~ ~ ~ ~ —

Mzdy za november 2008 v Sk

Doprava a skladov anie

Posty a telekomunikacie
Nehnutelnosti, prendjom, obchod
Hotely a reStauracie
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Predaj a udrzba v ozidiel
Stavebnictvo
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Zdroj: SU SR
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medziro¢ne zniZili az 0 — 12,5 %. V novembri sa pritom podfa
SU SR zrealizovali v nasej krajine najnizsie trzby od jej vzniku.
Ani jedno naSe priemyselné odvetvie nevykazalo v novembri
medziroCny rast trzieb, priom iba v dvoch odvetviach
[elektrotechnicky a drevérsky priemysel] trzby Klesli len*
jednocifernym tempom. Vo vSetkych ostatnych odvetviach sa
trzby prepadli oviac nez 10,0 %. Svetova kriza sa teda
pomerne vyrazne podpisala na trzbach slovenského
priemyslu. Najvyraznej$i pokles pritom zaznamenala vyroba
inde neklasifikovana [0 — 26,2 %), dalej nasledovala vyroba
chemickych vyrobkov [0 — 25,6 %] ana tretom mieste sa
umiestnila vyroba koksu, rafinovanych ropnych produktov
ajadrového paliva [o — 24,6 %]. Predpokladame, Ze pod
prepad trzieb tychto odvetvi sa podpisali aj nizSie ceny ropy na
svetovych komoditnych trhoch. Prepad trzieb sa nevyhol ani
tahufiom nasho priemyslu, v automobilovom priemysle
arovnako aj v strojarstve sa totiz trzby znizili o— 14,9 %.
Viyroba aut na Slovensku pritom do septembra 2008
vykazovala dvojciferné tempa rastu, ktoré sa v oktébri a
novembri premenili na dvojciferné tempa poklesu. Dévodom je
klesajuci dopyt po automobiloch v celej Eurépe, v désledku
coho sa znizuje export a trzby naSich automobiliek. Tie
v nadvaznosti na to pristupuju k obmedzovaniu vyroby resp.
k prehodnocovaniu  svojich  tohtoro€nych  planov  vyroby
smerom nadol [Ziinska Kia znizila zaCiatkom januara
planovany objem vyroby aut pre tento rok na 170 tis. kusov].
Rovnako ako automobilovy, tak aj strojarsky a elektrotechnicky
priemysel pocitili tvrdy dopad globalnej krizy v podobe
najvacSieho  tohtoroného  znizenia  svojich  trZieb.
Elektrotechnicky priemysel sa vSak eSte vtychto krizovych
¢asoch ako — tak drzi, kedZe jeho 6,7 % — ny pokles trzieb bol
najnizsi spomedzi vSetkych priemyselnych odvetvi.

Ako vidime zuvedeného grafu, najvacsi objem trzieb bol
zrealizovany v priemysle, za nim nasledoval velkoobchod
a maloobchod. Rovnako zastava priemysel prvé miesto aj
v pocte zamestnancov [584 331], s velkym odstupom potom
nasleduje stavebnictvo [186 812] a maloobchod [159 133]. V
ramci porovnania priemernej mesacnej mzdy zamestnancov

sa vSak priemysel so mzdou 24 814 SK nachadza az na tretom mieste, kedZe najviac zarabaju fudia pracujuci na postach
a v telekomunikaciach [31 812 Sk] a po nich nasleduju zamestnanci v nehnutelnostiach, prenajme a obchode [26 838].

3. tyzden 2009
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j Eurépskej unii

Minuly tyzdefi sme sa v naom reporte venovali &islam priemyselnej produkcie na Slovensku, ktoré zverejnil SU SR. Podla
nich priemyselna produkcia v novembri 2008 na medziroCnej baze klesla o viac ako sedem percent. Nakolko ide o velmi
zaujimavy ana dopady krizy poukazujlci
Priemyselna produkcia v krajinach EU 27 [v novembri 2008] ukazovatel, rozhodli sme sa mu venovat

° < ° 2 pozornost aj tento tyzden. Dna 14.januéra
p ) o L , . .
. % - = 2 g2, £ g&5¢ . g 222235 2| 2009 Eurostat zverejnil vysledky priemyselne]
e o O * w O . ,
2255858238 F 253285825 & | produkcie za november 2008 v pripade
nm 4502582258 w S8 203F 3 . . , )
SEEZT0EACZ0IWMESFEED DI IDD T [takmer] vSetkych  krajin  EU. Vyroba

4%
0%
-4%
-8%
-12%
-16%
-20%

Zdroj: Eurostat, CSU

v priemysle poklesla ako v 15 - Clennej
eurozéne [v novembri 2008 eSte bez
Slovenska] tak aj vcelej europskej ,27°
zhodne o — 7,7 %. NajmarkantnejSi pokles
v porovnani s novembrom 2007 bol podla
Eurostatu zaznamenany v pripade Estonska
[0— 17,6 %], dalej v pripade Spanielska o —
15,1 %, LotySska o — 13,9 % a Luxemburska o
- 13,8 %. Viac ako 10 % — ny pokles bol zaznamenany aj v pripade Slovinska, Svédska, Franctizska a Finska. Medziroéna
priemyselna vyroba vzrastla iba v pripade irska a to o necelé tri percenta. UrCitym prekvapenim bol pre nas vysledok Ceska
[Eurostatom nezverejneny], v pripade ktorého prislo podfa tdajov Ceského Statistického tradu [CSU] k medziro&nému
poklesu az o — 17,4 %. Udaje za spominané Cesko, ale aj Belgicko, cyprus, Madarsko, Maltu, Rakisko a Rumunsko
Eurostat vo svojej sprave neuviedol.

rovnhaného rozpoctu sa ] pripade SR na rok 2012

Slovensko vyrovnany rozpocet v roku 2011 s najvacSou pravdepodobnostou mat nebude. Vyplyva to z dokumentu ,Program
stability Slovenska na roky 2008 az 2011% ktory Ministerstvo financii SR predlozi Bruselu namiesto doterajSich
konvergencnych sprav. Dokument totiz uvadza, ze v roku 2010 by Slovensko malo dosiahnut’ deficit verejnych financii na
arovni 1,6 % HDP a v roku 2011 na Urovni 0,8 % HDP. Vyrovnany deficit by tak mal byt dosiahnuty v pripade Slovenska az
vroku 2012. Vporovnani s poslednou aktualizaciou konvergenéného programu dochadza k posunu dosiahnutia
strednodobého ciela a teda aj k vyrovnanému rozpo€tu o jeden rok neskor.

Tymto Gpravam predchadzalo prehibenie deficitu pre stcasny rok 2009 z pdvodne naplanovanych 1,7 % na 2,1 % HDP.
Pod vplyvom krizy totiz priSlo k prehodnoteniu odhadu rastu slovenskej ekonomiky pre rok 2009 z06,5 % na 4,6 %.
Spomalenie ekonomiky znamena nizsie prijmy do rozpo¢tu. Vzhladom na fakt, Zze vlada sa nevzdala svojej ambicie neskrtat
na strane vydavkov, muselo prist prave k spominanému prehibeniu deficitu verejnych financii pre rok 2009. Oddialenie
vyrovnaného hospodarenia verejnej spravy o jeden rok tak pre nas nebolo velkym prekvapenim.

Deficit verejnych financii 2009 2010 2011 2012
Pdvodny plan 1,7 % HDP 0,8 % HDP vyrovnany rozpocet 0 % HDP
Najnovsi plan 2,1 % HDP 1,6 % HDP 0,8 % HDP
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Dualny obeh eura a koruny sa v piatok skon¢il, v obehu vSak stale zostava zhruba 30 mld. slovensky

16 — dniovy subezny obeh eura a koruny sa definitivne skoncil minuly piatok [16. januara 2009]. V nasledujucich riadkoch
Vam preto ponukame prehlad postupného stahovania slovenskej koruny z obehu. Podla informacii Narodnej banky
Slovenska [NBS] bolo k 31. decembru 2008 v obehu
viac ako 77 mid. Sk, ¢o predstavovalo priblizne 50 %
z hodnoty obehu k 31. decembru 2007 [stav ku koncu

Podrobnejie Udaje o vyvoji hodnoty obehu od 31. decembra 2008 do 14.

januara 2009

Hotovost stiahnuta

; Hodnota slovenskjch s roka 2007 na drovni nie¢o cez 155 mid. Sk]. Na
Datum kortn v obehu zobehu [vizobehu 4y 1ade informacii NBS bolo podas prvjch $trnastich
k 31. decembru 2007] , . . ; o ixr
dni nového roka z obehu stiahnutych dalSich takmer
il GEGETNEr AN 12T 2 S =00 41 mid. Sk. Celkovy objem do tohto datumu stiahnutej
2. janudr 2009 72452 577 284 Sk 53 % hotovosti tak predstavoval viac ako 76 % z hodnoty
3. januar 2009 69 546 245 662 Sk 55 % obehu k 31. decembru 2007. Objem hotovosti zacal
4. januar 2009 66 452 416 817 Sk 57 % vyrazne klesat' uz v priebehu decembra, nakofko od
5. januar 2009 63 358 083 103 Sk 59 % 1. decembra do 31. decembra 2008 bol pokles obehu
6. januér 2009 60 236 140 921 Sk 61% evidovany o viac ako 50 mid. Sk.
7. januar 2009 55 824 694 277 Sk 64 % Cez siete obchodov sa podla Zvazu obchodu
8. januér 2009 51 638 755 947 Sk 67 % a cestovného ruchu SR [ZOCR] na Slovensku pocas
9. januér 2009 47 961 062 190 Sk 69 % duélneho lobehu 'stiahlo zhruba 60 % z celkov'ého
12, januér 2009 43,033 842 901 Sk 729 objemu stiahnutej hotovosti v slovenskych korunach.
' Zvysnych cca 40 % slovenskych korun sa podfa
13. januar 2009 39 311419 089 Sk 75 %

14. januar 2009

36 704 013 129 Sk

ZOCR podarilo stiahnut prostrednictvom bank (i

76 % pracovisk poSty. ZOCR zaroven odhadol, Zze po

cca 30 000 000 Sk cca 81 % ukonceni subezného obehu koruny a eura, by malo

Zdroj:NBS byt v obehu eSte asi 30 mid. Sk. Tie si budi moct

Slovaci v pripade minci zamiefiat v komercnych

bankéch do 30. juna 2009, v NBS aZ do konca roka 2013. V pripade bankoviek bude vymena uskutoCiiovana v komercnych
bankach do konca roka 2009, v NBS bez obmedzenia.

Odhad 16. januar 2009
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Kalendar udalosti 4. tyzdna

Indikator Obdobie Odhad PABK Odhad trhu
Klucova sadzba Madarskej narodnej banky MNB [19. januér 2009] v % januar 2009 9,50 [pokles 0 - 0,50] 9,50
Evidovana nezamestnanost, UPSVAR, v % december 2008 - -
Indikator 4 Q2008 1Q2009 2Q2009 2008 2009
HDP [ %, rir, stale ceny] 11 3 45 3,6 34 7,0 41
CPI[ %, r/r 4 48* 38 39 44* 4,2
HICP [ %, r/r] 11 41 38* 2,7 2,8 BRIk 35
PPI[ %, rir] 114 6,7 49 43 6,0 4,2
Index reélnej mzdy [ %, r/r] 113l 21 39 3,18 4,2 32
Bezny ucet platobnej bilancie [saldo, v mil. EUR] 3! @l - 7678 -265,6 -1560,1 -3850,5 -3153,4
Obchodna bilancia [saldo, v mil. EUR] ! 8] - 5644 -99,6 -166,0 -829,8 -829,8
EUR/USD 2 4 1,40 * 1,35 1,35 140* 1,40
Zakladna sadzba ECB 21 4 2,50* 2,00 1,50 2,50 * 1,50
1M EURIBOR [ %, p. a.]2 4 2,53* 2,30 2,00 253* 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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