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Zaujalo nas: Eurobarometer — Slovakov trapi hlavne nezamestnanost', ekonomicka situacia a rast cien

Na jesefi minulého roka sa v krajinach Eurdpskej unie opat uskutocnil prieskum verejnej mienky znamy pod nazvom
Eurobarometer. Jeho vysledky boli zverejnené posledny februarovy defi tohto roka a prinaSame Vam ich v aktualnej téme
nasho ,Ekonomického tyzdennika“.

Co je to Eurobarometer?

Eurobarometer skima nazor obyvatelov EU na samotndi Uniu, jej najpaléivejsie problémy a eurdpsku integraciu. Na Slovensku sa prieskum
uskutocnil v obdobi od 12. novembra do 28. novembra 2010 spolo¢nostou TNS AISA Slovensko a to na vzorke 1 031 respondentov. Podobnym
spodsobom sa prieskum uskutoénil vo vaetkych krajinach eurdpskej 27 — &ky [EU 27]. V ramci tdajov popisanych v nasledovnom texte uvadzame
tdaj za Slovensko a priemerny tdaj za celt EU 27.

Ako hodnotia Slovaci si¢asnu situaciu a aké maji o¢akavania do buducnosti?

Slovaci nepovazuju aktualny stav slovenskej ekonomiky za prave najlepsi. Ani nie péatina Slovakov si totiz mysli, Ze
slovenské hospodarstvo je na tom dobre. Na druhej strane az 82 % z nas povaZuje stav slovenskej ekonomiky za zly.
Pohlad Slovakov na eurdpsku a svetovi ekonomiku je vSak lepSi ako na tu slovensku. ESte negativnejSie vnimaju obCania
na Slovensku a takisto aj v EU stav zamestnanosti v ich krajine. Iba desatina Slovakov a necela patina obyvatelov v ramci
unie povazuje vysledky zamestnanosti vo svojej krajine za dobré. Naopak stav zamestnanosti povazuje za zly az 90 %
Slovékov a 79 % obyvatelov Eurdpskej unie.

v v

a mozeme povedat, Ze su neutralne resp. mierne pesimistickejSie. Najviac Slovakov [41 %] neoCakava Ziadnu zmenu ¢o sa
tyka ekonomickej situécie v nadej krajine. O nieco viac nez tretina naSich obyvatelov si mysli, Zze by sa situacia eSte mohla
zhorsit a iba 23 % oCakéva zlepSenie. HorSie su vSak o¢akavania respondentov €o sa tyka moznosti zamestnania vo svojej
krajine, a to nielen na Slovensku ale aj v celej unii. Najviac obyvatelov v unii predpoklada, Ze sa situécia na trhu préace zatial
nezmeni. Dokonca dalSie zhorSenie situacie oCakdva az 36 % Slovékov aaj zhruba rovnaké percento ,priemernych
Eurépanov” [priemernym Eurépanom v texte oznaCujeme priemerny udaj za EU 27].

Najpalcivejsie problémy, ktorym musi unia éelit’ podFa jej obyvatefov

Podla nasich obyvatelov aj obyvatelov EU medzi najddleZitejsie problémy, s ktorymi sa musia krajiny tnie v stgasnosti
popasovat, patri nezamestnanost, ekonomicka situacia a inflacia. Vo v3etkych troch pripadoch vSak tieto problémy
vyraznejSie pocituju Slovaci ako obCania Unie. NajvacSi problém predstavuje podla slovenskych obyvatelov
nezamestnanost [54 % slovenskych respondentov, v ramci EU 46 %]. Druhé miesto obsadila ekonomicka situacia a tretie
miesto inflacia. Ina¢ vSak vnimaju Slovéaci aj ,priemerni Eurdpania“ situaciu v unii ako celku. Najdélezitejsim problémom je
podla Slovakov aj obyvatelov Unie ekonomicka situacia, nasleduje nezamestnanost a na tretom mieste je problematika
verejnych financii.

Ako doveruju Eurdpskej unii jej ob¢ania?

Kym z hladiska eurpskeho priemeru viac ob&anov EU neddveruje [aZ 45 %], zatial o déveru vodi Gnii prechovava len 43 %
jej obcanov, na Slovensku Unii doveruje az 71 % obyvatelstva. Slovensko je tak krajinou s najvagou déverou vo&i EU
spomedzi v8etkych €lenskych krajin. Druhou najvy8Sou mierou dévery sa méze pochvalit Bulharsko a tretie miesto patri
Estonsku. Na druhej strane najmensiu déveru k EU prechovavaju obyvatelia Velkej Britanie, nedévera nad déverou viak
prevazuje aj v takych krajinach ako Nemecko ¢&i Francuzsko. Otazkou teda zostava, pre¢o sa vy$Sou déverou vyznacuju
hlavne novi ¢lenovia Unie, kym ti, ktori stéli pri jej zrode, sa na Uniu pozeraju skor s neddverou. Odpoved uZ zostava na
zvazenie, pozitivny trend to vSak urcite nie je.

A &o znamena EU pre jej obyvatelov? Pre vacsinu slovenskych obéanov tnia predstavuje predovietkym euro a slobodu
cestovat, Studovat a pracovat. Slovaci su oproti eurépskemu priemeru menej kriticki k unii, ¢o sa tyka jej byrokracie
a plytvania peniazmi, na druhej strane si vSak uniu spajaju so zvySenou kriminalitou. Paradoxna situacia vSak nastava
v pripade, ked sa pozrieme na to, ¢i si nasi ob&ania myslia, 7e zaujmy Slovenska st v ramci EU brané do Gvahy. Napriek
vysokej dovere Slovakov voci samotnej Unii a vodi jej indtiticiam si totiz iba 45 % z nas mysli, ze zaujmy naSej krajiny su
vEU brané do avahy. Atoto &islo este prekraduje eurdpsky priemer, kde tento nazor zastava len Styridsat percent
obyvatelstva.
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Uloha EU v éasoch hospodarskej krizy

Podla Eurobarometru by si slovenski obCania priali, aby sa europske institicie sustredili predovSetkym na oblast
hospodarskej a menovej politiky, sociélne otazky, boj proti kriminalite a zdravotnu politiku. Pohlad ,priemerného Eurépana®
je podobny, len namiesto socialnych otdzok ho vo vaésej miere zaujimaju otazky pristahovalectva. V tom spoCiva najvacsi
rozdiel medzi slovenskymi ob&anmi, z ktorych az 44 % kladie velky déraz na socialnu oblast [v EU len 23 %], pri¢om v ramci
Unie sa tretina obyvatelov zameriava na problematiku pristahovalectva [na Slovensku len 20 %]. Pokial ide o dopady krizy
na trh prace, mézeme povedat, ze Slovaci sa stavaju vacsimi optimistami, kedZe viac nez polovica z nich si mysli, ze to
najhorSie uz mame za sebou a nezamestnanost uz svoj vrchol dosiahla. Slovenskej ekonomike by podfa jej ob&anov do
buducnosti najviac pomohlo skvalitnenie vzdelavacieho systému, znizenie deficitu verejnych financii &i investicie do dopravy.
ZlepSenie vzdelavania i stavu verejnych financii preferuju aj ob¢ania celej unie, ti vSak na rozdiel od Slovakov za velmi
ddlezité povazuju aj investicie do vedy a vyskumu a ulahCenie zakladania sikromnych spolo¢nosti.

Ako by mala vyzerat EU?

AZ 89 % Slovakov je za to, aby v ramci Unie fungovala menova Unia so spolo¢nou menou — eurom. Je to velky rozdiel oproti
europskemu priemeru, kde len 58 % ob&anov s tym suhlasi. V podstate mézeme povedat, ze drvivu vacsinu Slovékov by
sme mohli zaradit medzi ,eurooptimistov* a nie ,euroskeptikov“. Podobné vysledky vysli aj v pripade dbvery voci eurdpskym
inStitaciam, kde sa Slovensko stalo krajinou s najvy$Sou doverou voéi Unii. Rovnako su Slovaci pozitivne naladeni aj
v oblasti dalsieho rozsirovania tnie o nové krajiny. Clenstvo v tnii novym krajinam by totiz ,doprialo* az 68 % Slovakov,
zatial €o v celej eurdpskej 27 — Cke by bolo ,za“ len 43 % jej obyvatelov.
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Co nové vo svete: Eurépska rada sa pripravuje na $pecialny summit k Libyi a severnej Afrike

EU: Eurépska komisia [EK] vypracovala pred planovanym summitom Eurépskej rady [11. marca 2011] dokument pod
nazvom ,Posilnenie koordinacie ekonomickych politik v eurozéne, hlavné Crty a koncepty”, ktory navrhuje opatrenia na
zabezpetenie zdravia verejnych financii krajin eurozony. Problematika konkurencieschopnosti EU a ozdravovania verejnych
financii vSak pravdepodobne zostane v tieni rokovani o Libyi a severnej Afrike. Europska rada sa totiz bude zaoberat najma
tym, ako by mala vyzerat odpoved EU na stigasné nepokoje v tejto oblasti.

CESKO: Podra guvernéra ¢eskej centralingj banky [CNB] Miroslava Singera su aktualne urokove sadzby v Cesku dihodobo
neudrzatelné, no v aktuélnej situacii primerané. Kltucova sadzba CNB je na rekordnom minime 0,75 % od maja minulého
roku.

MADARSKO: Madarsko zverejnilo diho odakavany balik reforiem, ktorého ciefom je znizovanie rozpodtového deficitu
a verejného dlhu. Opatrenia by mali zahfiat reviziu invalidnych déchodkov, veku odchodu do déchodku Ci prispevkov tatu
na lieky. Ozdravnému planu vSak chybali detaily, ¢o sklamalo investorov.

SPANIELSKO: Pomalé zotavovanie $panielskej ekonomiky by malo pokratovat aj v prvom kvartali tohto roka. Podla
Spanielskej centralnej banky si to vyzaduje dalSiu reformu trhu prace, ktora by pomohla znizit' volatilitu pracovného trhu
a zvysit konkurencieschopnost.

USA: NajvacSou hrozbou pre ekonomiku USA je rozpoctovy deficit federalnej viady, ktory sa v tomto roku pravdepodobne
vySplha az na 1,4 biliona USD.

»Mimoriadna ostrazitost™ ECB prispela k posiliiovaniu eura voci dolaru

Uplynuly tyZderi sme boli na svetovych
devizovych trhoch svedkami posiliiovania
1,35 — — pF==53 —AT = eura voci dolaru. V pondelok si spolo¢na

5 | | | 23,00 | | | europska mena pripisala zisky po tom, ako
investori oCakavali utorkové vystlpenie
Séfa amerického Fed —u Bena Bernankeho
v Kongrese. Euro sa dostalo na Uroven
EUR/GBP USDIJPY 1,3845 EUR/MUSD, no vutorok po

EUR/USD EUR/CZK Zdroj: REUTERS

IX-10 X-10 11 IM-11 1X-10 XI-10 11 IM-11

0,90 N
0’85 Bernankeho vystupeni Cast svojich ziskov
’ ’ zmazalo. Bernanke vyhlasil, ze rizika
0,80 ; : : 75,00 + :

‘ ‘ spomalenia ekonomického rastu v USA sa
IX-10 X-10 11 MI-11 1X-10 XI-10 l-11 111 zmiernili ana ekonomiku by nemal mat
negativny vplyv ani vyrazny rast cien ropy.
V strede tyzdia vSak euro opat posilfiovalo vdaka oakavaniam, Zze ECB na svojom $tvrtkovom zasadnuti vystupiiuje svoju
protiinflacnu rétoriku. Tieto oakavania sa naplnili a vo tvrtok sa euro voci dolaru priblizilo k délezitej psychologickej hranici
1,4000 EUR/USD. V nastolenom trende euro pokracovalo aj v zavere tyzdia, ked posilnilo aj napriek priaznivym tdajom
0 vyvoji zamestnanosti a nezamestnanosti v USA. Najobchodovanej$i menovy par tak minuly tyzder uzavrel pri kurze
1,3986 EUR/USD.

Regionalne meny v Uvode minulého tyZdna posilfiovali. Madarsky forint sa posunul z rannych 272,60 EUR/HUF na 270,40
EUR/HUF, &eska koruna posilnila z drovne 24,460 EUR/CZK na zavereCnych 24,335 EUR/CZK a polsky zloty si
z otvaracich 3,9750 EUR/PLN polepsil na 3,9605 EUR/PLN. V utorok bolo obchodovanie so susednymi menami zmie$ané,
ked si zisky pripisala len ¢eské koruna, zatial o zvy$né dve meny oslabili. V stredu okolité meny posilfiovali, hoci pol'sky
zloty vymazal €ast svojich ziskov po rozhodnuti polskej centralnej banky ponechat sadzby na nezmenenej trovni. Stvrtkové
obchodovanie bolo zmieSané, ked opat posilnila len Ceska koruna a v piatok sa kurzy regionalnych mien voci euru prili§
nehybali. Madarsky forint sa obchodoval za 271,50 EUR/HUF, Ceska koruna za 24,280 EUR/CZK a polsky zloty tyzden
uzavrel na Urovni 3,9820 EUR/PLN.
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Trichet medzi riadkami naznacil mozné zvySovanie trokov

Pocas minulého tyzdha sa uskutoCnili zasadnutia dvoch centralnych bank, ktoré v ramci nasho tyzdennika sledujeme.
V stredu [2. marca 2011] zasadla pol'ska centralna banka [NBP], ktora v sulade s naSimi oéakavaniami i o¢akavaniami trhu
ponechala svoju kltcovu Urokovu sadzbu na nezmenenej drovni 3,75 %. NBP sa rozhodla sadzbu nezvySovat aj napriek
naznakom pomerne vyrazného ekonomického ozivovania [rast HDP Pol'ska dosiahol v poslednom kvartali minulého roka
4,4 %] a zrychlovaniu inflacie [v januari na Urovni 3,8 %]. K zvySeniu Urokovych sadzieb by tak NBP mohla pristipit uz na
svojom najblizSom zasadnuti.

Vo Stvrtok zasadla Eurdpska centralna banka [ECB], ktora napriek rasticim obavam zinflacie ponechala svoju hlavnu
urokovu sadzbu na rekordnom minime 1,00 %. Prezident ECB Jean-Claude Trichet v8ak po zasadnuti velmi jasne naznacil,
Ze kzvySovaniu sadzieb méze dojst uz Coskoro. Trichet totiz varoval pred inflanymi tlakmi a pouZil frazu ,vysoka
ostrazitost”, ktorl doposial vyuzival takmer exkluzivne ako indikéciu toho, ze uz na dalSom zasadnuti sa sadzby zvysSia.
VysSie Urokové sadzby by mohli pre ¢lenské krajiny eurozény predstavovat riziko rastu vynosov z ich Statnych dihopisov. UZ
po Trichetovom komentari vystupili vynosy z nemeckych dvojroénych dlhopisov na Uroved 1,75 %, kde boli naposledy pred
dvoma rokmi. Spristiovanie menovej politiky ECB by tak mohlo priviest do zloZitej situacie najma krajiny ako je Spanielsko &i
Portugalsko.

Tento tyzden mé& svoje zasadnutie naplédnované britskd centrélna banka [BoE], ktora bude o urokovych sadzbach
rozhodovat vo Stvrtok 10. marca 2011. V sulade s oCakavaniami trhu predpokladame, ze BoE eSte ponecha svoju kltucovi
urokovu sadzbu na Urovni 0,50 %. Situacia v menovom vybore BoE je vSak napata, nakolko dlhotrvajuce inflacné rizika
sposobili, ze niektori lenovia menového vyboru sa buria proti postoju guvernéra BoE Mervyna Kinga nezvySovat sadzby
v strednodobom horizonte.

% Vyvoj na pefiaznom trhu %  Sadzby narodnych bank vo svete % Sadzby narodnych bank V4

2,50 Il r=================== )

%gg W L T

828 R e e - 0,50 4’°°T”””””””"

0.00 1 ‘ ‘ ‘ 0,00 : : : 0,00 : : :

IX-10 X0 111 111 X-10 XI-10 11 MI-11 IX-10 XI-10 11 lI-11

1M EURIBOR == 3M EURIBOR —ECB ——CNB

— 12M EURIBOR sadzba ECB 392 73 23 NEP MNB

Cena ropy bola aj minuly tyzden pod tlakom nepokojov

Na cenu ropy vplyvala aj v priebehu minulého tyzdia

Cena ropy BRENT [v USD za barel] Zdroj- Bioomberg AL L e
160 v najvacej miere nepokojna situacia v severnej Afrike a na
120 Blizkom vychode. Prislub Saudskej Arabie, ze nahradi
80 vypadok dodavok ropy z Libye a Omanu, prispel v Gvode
40 tyZzdha k zmierneniu obav a néslednému poklesu ceny
0 ; ; ; ; ; ; ; britskej ropy Brent na uroven 111,80 USD za barel. Obavy,
k08 VK08  X-08 V09 IX-09 110 VIH0 - XI-10 Ze nepokoje zasiahnu aj dalSich producentov ropy v tejto

oblasti, prispeli v dalSich dfioch kopatovnému narastu
ceny ,Cierneho zlata“ nad uroven 116 USD za barel. Podla Medzindrodného menového fondu vysoké ceny ropy zatial
nemali vplyv na globainy ekonomicky rast, no pokial sa ceny budl drzat na vysokych Urovniach prili§ dlho, méze dojst
k jeho spomaleniu.
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HDP za 4. kvartal 2010 — medzirocne sa zvysila aj spotreba domacnosti

Vo $tvrtok 3. marca 2011 Statisticky Urad SR [SU SR] zverejnil spresnené tdaje o vyvoji HDP a jeho $truktru za 4. kvartal
2010. V porovnani s rychlym odhadom spred troch tyzdiov sme sa tak dozvedeli uZ finalne Cisla o vyvoji nasej ekonomiky
ajej Strukture, teda €im bol ekonomicky rast tahany. Okrem HDP SU SR poskytol aj informacie o vyvoji zamestnanosti,
nezamestnanosti a miezd za posledny minuloroCny Stvrtrok.

Reéalne slovenska ekonomika v poslednom kvartali 2010 posilnila medzirocne 0 3,5 % [spresnené Cislo bolo v stlade so
skor§im rychlym odhadom HDP]. Cely minuly rok sa vyznaCoval postupnym spomalovanim tempa ekonomického rastu,
nakolko v prvom Stvrtroku HDP vzrastol 0 4,7 %, v druhom 0 4,2 %, v tretom spomalil na 3,8 % a vo $tvrtom na 3,5 %. Toto
spomalenie ekonomického rastu bolo oakavané nami aj trhom a bolo spdsobené medzirotnou bazou.

Viykonnost naSej ekonomiky bola v poslednom kvartali 2010 tahana predovSetkym zahraniénym dopytom, prebudil sa v3ak
aj domaci dopyt. Dopyt po slovenskych produktoch spoza hranic sa prejavuje v naSom hospodarstve hlavne v podobe
rastuceho exportu a investicii, doméaci dopyt bol podporeny predovSetkym silnejSim investicnym dopytom. Pozitivne sa
prejavila spotreba slovenskych domacnosti, ktora v prvych troch kvartaloch minulého roka klesala, vo 4. kvartali vSak doslo
k obratu a spotreba vzréstla 0 0,5 %. Druhym velkym pozitivom pre nadu ekonomiku je rast investi¢nej aktivity, ktory bol
najrychlejsi za cely uplynuly rok, ked dosiahol 10,6 %. Opéatovne doslo k medziroénému znizeniu spotreby verejnej spravy
ato o - 3,3 %, ktory bol najvyraznejSi v minulom roku. Slab3ia verejna spotreba je v sulade s politikou sucasnej viady
zameranou na konsolidacné opatrenia a znizovanie deficitu verejnych financii. Vysokym medziro€nym tempom rastu na
arovni 14,3 % sa moze pochvalit aj export slovenskych vyrobkov do zahranicia. Netreba vSak zabudat na to, Ze aj dovoz
dosiahol medziroCny rast az vo vyske 13,5 %. Celorogny reélny rast slovenského hospodarstva za rok 2010 bol na urovni
4,0 % a podpisal sa pod neho predovSetkym rasttci zahranicny dopyt.

Viyvoj HDP za 4. kvartal 2010 zverejnil aj
Statisticky Urad EU Eurostat. Rebriek krajin
6 | eurozona=2,0% Unie vidime na uvedenom grafe, ide vSak
EU=21% osezonne ocistené Udaje.  Najvyssi
medziro&ny rast HDP dosiahlo Svédsko az
72%, nas vSak teSi aj vysoky rast
nemeckej ekonomiky, ktora je naSim
hlavnym obchodnym partnerom. Na opacnej
strane rebricka sa umiestnila grécka
ekonomika, ktora nadalej zotrvava v recesii

%, rlr Medziroény rast HDP v krajinach EU za 4. kvartal 2010
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medziroéne rastie.

Situacia na trhu prace sa v poslednom Stvrtroku 2010 mierne stabilizovala. Pocet pracujucich fudi sa podla Vyberového
zistovania pracovnych sil [VZPS] totiz medzirotne zvysil 0 0,4 %, ¢o predstavovalo prvy minuloroény rast. Zamestnanost
bola tahana smerom nahor predovsetkym exportne orientovanymi priemyselnymi odvetviami, ako napriklad automobilovy i
elektrotechnicky priemysel. Celoroény vysledok zamestnanosti vSak nie je az taky optimisticky, kedZze zamestnanost v roku
2010 bola 0 — 2,0 % nizSia ako vroku 2009. Uplynuly rok sa zaroven vyznaCoval aj postupnym poklesom miery
nezamestnanosti podla VZPS. Ta dosiahla v poslednom Stvrtroku 13,9 %, pricom este v 1. kvartali 2010 bola na Urovni
15,1 %. Vaznym problémom na Slovensku je vSak dlhodoba nezamestnanost, ktora medzirocne vzrastla a vo 4. tvrtroku
2010 bolo az viac nez 241 tis. [udi bez prace dihSie ako jeden rok. Miera nezamestnanosti za cely uplynuly rok dosiahla
14,4 %. A zaverom si povedzme eSte nieCo o mzdovom vyvoji. Priemerna nominalna mesa¢na mzda v poslednom kvartali
predstavovala 844 EUR, nominélne vzrastla 0 3,8 % a v redlnom vyjadreni sme zarobili viac 02,7 %. Za cely rok 2010
priemerna mzda predstavovala 769 EUR, pricom reaine bola vys$ia 0 2,2 %.
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Januarové trzby v maloobchode stale o nieco nizsie ako pred rokom

Statisticky rad SR zverejnil idaje o vyvoji maloobchodnych trzieb v januari. Tak ako pocas takmer celych minulych dvoch
rokov, aj v prvom mesiaci roka 2011 boli trzby maloobchodnikov medziroéne nizSie aj ked uz len o - 0,1 %. D6vodom
slab$ich trzieb je pretrvavajluca nepriazniva situacia na pracovnom trhu, ktora negativne vplyva na spotrebitelsky dopyt.

v % 1 Maloobchodné trzby v SR Zroj: SU SR Relativne najvyraznejSie poklesli trzby v maloobchode
s potravinami, napojmi a tabakom v Specializovanych
predajniach ato o — 7,5 %. Naopak narast trZieb bol
zaznamenany  predovSetkym v maloobchode  so
zariadeniami pre informa¢né a komunikaéné technoldgie [0
11,5 %].

Na spotrebitelské spravanie Slovakov bude mat v tomto
roku stale vplyv vysoka nezamestnanost. Hoci oéakavame
jej postupny pokles, navrat k predkrizovym Urovniam
potrva este niekofko dalich rokov. Myslime si vSak, ze
v tomto roku by sme mohli narast trzieb v maloobchode zaznamenat pocas viacerych mesiacov. Ved uz januarovej hodnote
tak vela nechybalo.

Maloobchodné trzby za celd Uniu zverejnil i Statisticky Urad EU [Eurostat]. Najvyraznej$i narast trzieb zaznamenali
maloobchodnici v Polsku [0 13,1 %], naopak najvyraznej$i pokles trzieb [0 — 9,7 %] potrapil maloobchod v Madarsku.
Eurozona zaznamenala néarast trzieb 0 0,7 %, unia 0 1,9 %.

Po 21 mesiacoch medziro€nych poklesov cien sa priemyselni vyrobcovia na Slovensku dockali a svojim prvym odberatelom
v tuzemsku predavali vjanuari za drahSie nez pred rokom.

9 i Y V - ’ I 0 ’ r 4 . . v

i Ceny priemyselnych vyrobcov - PP Januarové ceny priemyselnych vyrobcov vzrastii medziroéne
4,00 01,8 %, medzimesacne 00,8 %. Index cien priemyselnych
(2)88 vyrobcov potiahli smerom nahor uZ vsetky sledované oblasti,

teda taZba a dobyvanie [narast cien 08,3 %], dodavka vody,
Cistenie, odvod, odpady a sluzby [7,3 %], priemyselna vyroba
[2,7 %] i dodavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu
[0,2 %)].

Vramci priemyselnej vyroby eSte §li medziroCne s cenami
Zdroj: 8U SR PPl e CP nadol najma vyrobcovia dopravnych prostriedkov, ktorych ceny
boli 0 — 4,7 % niZSie nez pred rokom. V&&Sina vyrobcov viak
uz $la s cenami smerom hore, pri¢om vyrobcovia koksu a rafinovanych ropnych produktov zvysili medziroéne svoje ceny az
o takmer 40 %.

Predpokladame, Ze rast cien priemyselnych vyrobcov bude pokracovat aj v dalSich mesiacoch tohto roka, pri¢om za cely rok
2011 oCakévame priemerny medziro¢ny nérast cien nasich priemyselnikov na urovni 3,4 %.

Februarovym rastom cien priemyselnych vyrobcov sa Slovensko pridalo k eurépskemu trendu. Vsetky ostatné krajiny EU
totiz vykazovali medzironé nérasty uz niekolko mesiacov. Vo februéri bol priemerny rast cien priemyselnych vyrobcov v Gnii
na Urovni 6,5 %, pokym v eurozéne to bolo 6,1 %. Najviac vzrastli ceny vyrobcov v Bulharsku [0 11,1 %] a naopak
najpomalsi rast bol zaznamenany na Malte [0,8 %].
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Harmonizovana inflacia eurozény v januari druhykrat po sebe prekonala inflacny ciel

Januarové vysledky harmonizovaného indexu spotrebitelskych cien, ktoré zverejnil Statisticky urad EU [Eurostat], potvrdil
7e rast cien na Slovensku i v celej Unii zrychlil. Spomedzi krajin EU zaznamenali v januéri najvyraznej$i medziroény rast cien
v Rumunsku, kde ceny vzrastli 07,0 %. Citelne §li s cenami nahor iv Esténsku [5,1 %], Grécku [4,9 %] & v Bulharsku
[4,3 %]. Naopak, najpomal$i medziroény rast cien bol v januari evidovany v irsku, kde ceny stipli 0 0,2 %.

%, rir Vyvoj inflacie [HICP] v krajinach EU za janudr 2011 Zdroj: Eurostat 3'°V3”S‘§° sa s medzirocnym rastom
=0 cien na arovni 3,2 % ocitlo v polovici
4’0 pomysleného rebricka. Ceny u nas
2:0 vSak rést!i rychlejSie nei' bol priemer
0.0 L eyrépskej dvadsat’sedmléky 2,7 %]
20 ﬁ ¢i  sedemnastClennej  eurozény
40 [2,3%]. |Inflacia v eurozone tak

2eZ2o28ce2203208 0200288202 28¢ prekonala llnﬂac_ny ciel na urovni
T8 SBJEESEZS2&Ee=2%¢ 5% SE52 3 2,0 % druhy mesiac po sebe.

v orEREe® 5 8 §° B =a Y2 | Ppodla udajov Statistického uradu SR

= [SU SR] sme  medzroéné

o , , o zdrazovanie mohli pocitit najméa

medziro¢ny rast HICP 12M priemer HICP  ——— hranica maastrichtského kritéria v pripade potravin a nealkoholickych

napojov, za ktoré sme si v porovnani s minuloro¢nym januarom priplatili 6,1 %. Viac ako vlani si od nas vypytali aj za
byvanie, vodu, elektrinu a plyn [0 5,8 %] Ci za vzdelavanie [4,5 %]. Na druhej strane, lacnejSie ako pred rokom sme si este
stale mohli vybavit' svoju domécnost ¢i doplnit' Satnik.

Januarové zdrazovanie v obchodoch bolo spdsobené jednak konsolidaénymi opatreniami viady [napriklad vy$Sou DPH], no
za vyznamnejSie faktory vplyvajuce na cenovy rast pokladame predovdetkym vyssie regulované ceny a aktualny vyvoj na
svetovych komoditnych trhoch. Tieto tri faktory z nés v januari urobili krajinu s najrychlejSim medzimesaénym rastom cien
v Unii ato 02,1 %. Za nami nasledovalo LotySsko s cenovym rastom 01,3 % a potom eSte vSetky tri zvy$né krajiny V4
s narastom cien oproti decembru od 0,8 % do 1,0 %.

TimiCom eSte vyraznejSieho rastu cien je [a dIhSi Cas ibude] stale nepriazniva situacia na slovenskom pracovnom trhu
a z toho vyplyvajuci nizsi spotrebitelsky dopyt. Pre rok 2011 odhadujeme rast harmonizovanej inflacie na drovni 3,3 az
3,4 %, priGom pri potravinach predpokladame medziro&ny rast o minimalne 6 az 7 %.

Aj februar priniesol zlepsenie nalady v slovenskej ekonomike

Indikator ekonomického sentimentu si vo februari opat’ polepsil, ked sa vy3plhal na hodnotu 97,4 percentualnych bodov
[p. b.]. Vporovnani sjanudrom jeho hodnota vzrastla 00,3 p. b. adosiahla najvy$Siu Uroverh od maja 2008. Nalada
v ekonomike sa tak priblizila svojmu dlhodobému priemeru, no za najvyssimi
, ndikator ekonomického sentimentu v SR predkrizovymi Uroviiami, ktoré sa v juli roku 2007 $plhali na 110 p. b., stale
zaostava.

Na vyvoj indikatora mala pozitivny vplyv spotrebitelska dévera, ktora si
medzimesacne nepatrne polepsila z ddvodu oakavani zlepSenia financnej
situdcie domacnosti. Ostatné sucasti indikatora si naopak pohorsili, ked

. Tzl ; % % X 5 >§< L dbvera v priemysle, stavebnictve, obchode i sluZzbach poklesla.

il U B Indikator dovery v priemysle sa v porovnani s januarom znizil o — 4,7 p. b.,
na com mal ,zasluhu“ nizSi dopyt a zvySeny stav zasob. Hoci si indikator priemyslu medzimesacne pohorsil, vyssie bol za
posledné tri roky len dvakrat a to prave v januéri tohto a decembri minulého roka. Priemysel sa svojou produkciou vratil na
predkrizové urovne, no stale pref existuju rizika spojené s obmedzenim zahranicného dopytu, na ktorom je vyrazne zavisly.
Predpokladame v3ak, Ze nadmu priemyslu sa v tomto roku bude darit a zlepSovat' sa tak bude aj nalada obchodnikov
v tomto odvetvi.
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ététny rozpoCet ukongil februar 2011 s deficitom na drovni — 344,081 mil. EUR. Medziroéne si tak polepsil o viac ako
polovicu, nakolko februar 2010 ukoncil s deficitom vo vyske — 780,276 mil. EUR.

Deficit za prvé dva mesiace tohto roku predstavoval z celoroéného planu devat percent ato je menej ako proporéne
prislicha dvojmesanému obdobiu. Predstava, Ze by deficit pokracoval v takomto tempe rastu az do konca roka je celkom
pekna a lakava, ale zatial je o tom velmi predasné hovorit.

Medzirony rast zaznamenali na konci februara

s. EUR 3ts & ' 4 - . s L

\; 5|s(')0 i Stav statneho rozpoctu na konci februara 2011 prijmy a to o viac ako patinu. Naopak a povazujeme
T - " —" " = = = = /' r--- T T T T ! iy , vy v

2000000 - N | to za pozitivum, vydavky Statneho rozpoCtu sa

! . v . aartl I
1500 000 - -t medziroéne podarilo znizit o- 6,2 %. Prijmy
1000 000 - z celoroéného planu tvorili 13,4 %, vydavky 12,4 %.
500 000 - , A . -
0| ! Zda sa, ze vySSie sadzby na daniach, ktoré sice
B R e . zataZuju viac nade pefazenky, uz zacinaju prinasat
1000000 - --------- o - svoje ovocie. DPH do rozpoctu priniesla medzirone
Prijmy Vydavky Deficit viac 0115 %, spotrebné dane 08,4 %. Hoci
m .10 L 111 Zdroj: MF SR | miernejSi, ale predsa narast otri percents,

zaznamenala aj dan z prijmov pravnickych osob. Ide
0 pozitivne signaly, nakolko tieto tri typy dani tvoria gros dariovych prijmov putujucich do Statneho rozpoétu. Rast o viac ako
80 % zaznamenali aj granty a transfery, respektive prijmy z rozpoétu EU. Kym v januéri sme hovorili o naplneni celoro¢ného
planu prijmov z rozpodtu EU len na jedno percento, tak vo februari bol uz tento podiel podstatne vyraznej$i, na Urovni
trinastich percent.
Mozno taktiez skonstatovat, ze vo februari uz bolo badatelné aj nejaké to Setrenie na strane vydavkov. Bezné vydavky
medziro¢ne poklesli 0 — 6,0 %, kapitalové o — 10, 5%. Podla rezortu financii klesli vydavky na $tatny dlh, no na druhej strane
rastol transfer do Socialnej poistovne, kde uz financovanie druhého piliera nezabezpecuiju Uspory z privatizacie, ale vyluéne
len Statny rozpocet.
najniz8i deficit verejnych financii bude meradlom UspeSnosti spominanej konsolidacie. Zatial pre tento rok naplanovany
deficit verejnych financii na trovni — 4,9 % HDP povazujeme za dosiahnutelny.
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Kalendar udalosti 10. tyzdna

Indikator Obdobie Odhad PABK Odhad trhu
Priemyselna produkcia [8. marec 2011] v %, r/r januar 2011 - -
Stavebna produkcia [8. marec 2011] v %, r/r januar 2011 - -
Trzby, mzdy a zamestnanost vo vybranych odvetviach [10. marec 2011] januar 2011 - -
Klucova sadzba Britskej centralnej banky BoE [10. marec 2011], v % marec 2011 0,50 [bez zmeny] 0,50
Saldo zahrani¢ného obchodu [11. marec 2011], v mil. EUR januar 2011 20,0 55,8
Index spotrebitelskych cien CPI [11. marec 2011], v %, r/r februar 2011 3,3 33

Predikcie podfa PABK

Indikator 4Q2010 1Q2011 2Q2011 2010 2011
HDP [ %, rir, stale ceny] 1 3 BIoR 3,6 38 4,0* 35
CPI[ %, /14 1,1* 33 34 1,3* 4,0
HICP [ %, r/r] 11 4 1,1* 3,1 3.2 1,3* 35
PPI[ %, r/r] 1 4] -0,9* 24 2,1 -0,7 34
Index reélnej mzdy [ %, r/r] 113l 2,7 1.1 04 2,2 0,6
Evidovana nezamestnanost [ %] "1 3! 12,32* 12,95 12,82 12,48* 12,69
Obchodna bilancia [saldo, v mil. EUR] 4! @ -72,1* 390,0 760,0 209,2* 720,0
EUR/USD 2 4l 1,34* 1,35 1,36 1,34* 1,38
Zakladna sadzba ECB 2 4l 1,00* 1,00 1,00 1,00* 1,50
1M EURIBOR [ %, p. a.]Z 4 0,78 0,90 0,97 0,78* 1,40

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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