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penazné financné institlcie

podielové fondy periazného trhu

Producer Price Index - index cien priemyselnych vyrobcov
priame zahrani¢né investicie

Quarter-on-Quarter — zmena oproti predchadzajucemu stvrtroku
rovnaké obdobie minulého roka

Real Unit Labour Costs — redlne jednotkové naklady prace
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stale ceny
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Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace
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Yeat-on-Year — zmena oproti minulému roku
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Pouzité symboly v tabulkéch:

- Udaj este nie je k dispozicii.
- - Udaj sa nevyskytoval / neexistujici tdaj.
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NBS

MESACNY BULLETIN

FEBRUAR 2009



1 ZHRNUTIE

V poslednom stvrtroku 2008 ekonomika eurozé-
ny poklesla o 1,5 % v porovnani s tretim Stvrtro-
kom a prvykrat od vzniku menovej Unie zazna-
menala pokles aj na medziro¢nej baze (o 1,3 %).
Celoro¢ny ekonomicky rast eurozény sa tak spo-
malil z 2,6 % v roku 2007 na 0,8 % v roku 2008.
Medziro¢na miera inflacie v eurozéone merana
harmonizovanym indexom spotrebitelskych cien
(HICP) vo februéri 2009 dosiahla 1,2 %, mierne
vyssiu Uroven ako v janudri (1,1 %). Vymenny kurz
eura k dolaru vo februari deprecioval. Rada gu-
vernérov ECB na marcovom zasadnuti rozhodla
o dalsom znizeni klu¢ovych urokovych sadzieb
na uroven 1,5 % pre hlavné refinan¢né obchody
Eurosystému a 2,5 %, resp. 0,5 % pre jednodnové
refinan¢né, resp. jednodnové steriliza¢né obcho-
dy. Znizenie klicovych urokovych sadzieb bolo
aj nadalej dopifiané dalsimi nastrojmi na podpo-
ru likvidity.

Ekonomicky rast posledného Stvrtroka 2008 sa
v Polsku (3,1 %) a Ceskej republike (0,7 %) spomalil,
v Madarsku tvorba hrubého domaceho produktu
(HDP) poklesla (o 1,3 %). Medziro¢na miera har-
monizovanej inflacie vo februari poklesla v Ceskej
republike, v ostatnych dvoch krajindch vzréstla. Vo
februdri pokracoval depreciacny trend vsetkych
troch mien regiénu. Centralne banky v Ceskej re-
publike a Polsku znizili urokové sadzby na 1,75 %,
resp. na 4 %.V Madarsku zostala zdkladna drokova
sadzba na nezmenenej Urovni 9,5 %.

Vo stvrtom Stvrtroku 2008 sa ekonomicky rast
spomalil aj na Slovensku (o 4,1 percentuédlneho
bodu na 2,5 %) a znizil tak celoro¢ny vysledok ras-
tu HDP na 6,4 %. Oslabenie ekonomickej aktivity
slovenskej ekonomiky bolo désledkom poklesu
zahrani¢ného dopytu a spomalenia doméaceho
dopytu, najma jeho investi¢nej zlozky. Sucasne
so slabsim ekonomickym rastom sa v posled-
nom Stvrtroku 2008 spomalil rast produktivity
prace, ale aj priemernej mzdy. Podla Statistické-
ho vykaznictva vsak produktivita prace v stalych
cendch rastla rychlejsie ako mzdy. Zamestnanost
nadalej rastla, ale pomalsie ako v predchadzaju-
com Stvrtroku.

Aktudlne kvantitativne aj kvalitativne mesacné
Udaje potvrdzuju prehlbovanie ekonomického

oslabovania. V janudri 2009 sa pokles vyvozu
zintenzivnil a zhorsilo sa saldo obchodnej bi-
lancie. ZniZzovanie exportnej aktivity sa odra-
zilo v prehlbujucom sa poklese priemyselnej
produkcie, najviac v klt¢ovom automobilovom
a elektrotechnickom priemysle. Poklesli stavy
priemyselnych objednavok a opatovne sa zhor-
Sil indikator dévery v priemysle. Po doterajsom
dlhotrvajucom raste prvykrat poklesla aj sta-
vebna produkcia. Trzby vybranych odvetvi (od
janudra 2009 podla novej klasifikdcie SK NACE
Rev. 2) zaznamenali pokles, s vynimkou vybra-
nych trhovych sluzieb a p6st a telekomunikicii.
Celkovy indikator ekonomického sentimentu sa

uroven.

V porovnani s decembrom 2008 sa désledky
oslabenej ekonomickej dévery v januéri pre-
javili pomal3im rastom miezd (najmd v sta-
vebnictve, obchode a priemysle), vyraznejsim
poklesom zamestnanosti (najviac vo velkoob-
chode, reStauréciach, ubytovani) a rastom mie-
ry evidovanej nezamestnanosti (o 1 percentu-
alny bod na 9 %) v dosledku vysokého prilevu
uchédzacov o zamestnanie. V cenovej oblasti
pokracoval pokles cien slovenskych produktov
priemyselnej vyroby aj pre tuzemsky trh, aj na
export a prehibil sa pokles cien pofhohospo-
dérskych vyrobkov.

Spotrebitelské ceny merané HICP sa vo febru-
ari na medzimesa¢nej baze nezmenili a me-
dziro¢na miera inflacie sa spomalila z janua-
rovych 2,7 % na 2,4 %. Najvdcsie spomalenie
zaznamenali ceny potravin. Pomalsie rastli aj
ceny priemyselnych tovarov bez energii, ako
aj ceny sluzieb. Ceny energii a pohonnych |3-
tok stagnovali. Z analyzy changeover efektu
vyplynulo, Ze v janudrovom raste spotrebitel-
skych cien sa efekt prijatia eura na Slovensku
prejavil prispevkom pod 0,2 percentuédlneho
bodu.

V janudri 2009 pokracoval pokles objemu pohla-
davok PFI voci sukromnému sektoru, a to najma
voci nefinancnych a finan¢nym spolo¢nostiam.
Sektor domacnosti vsak zaznamenal, aj napriek
miernemu sprisneniu Standardov, mierny narast

KAPITOLA

NBS

MESACNY BULLETIN

FEBRUAR 2009

1



objemu Uverov oproti predchadzajucemu me-
siacu.

Doterajsie vyrazné znizenie klucovych sadzieb
ECB v poslednych dvoch mesiacoch 2008 sa
v plnom rozsahu premietlo do trhovych sadzieb.

Pokles zaznamenali najma klientske sadzby
z Uverov nefinanénym spolo¢nostiam. Urokové
sadzby z Uverov doméacnostiam sa viak napriek
poklesu kratkodobych trhovych sadzieb vyraz-
nejsie nezmenili. Uro¢enie Gverov na nehnutel-
nosti sa takmer nezmenilo.

KAPITOLA
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2 VONKAJSIE EKONOMICKE PROSTREDIE'

2.1 EUROZONA

Medziro¢na miera inflacie v eurozéne merana
harmonizovanym indexom spotrebitelskych
cien (HICP) vo februdri dosiahla droven 1,2 %.
Najvyssiu medziro¢nd mieru rastu spotrebitel-
skych cien zaznamenali Malta (3,5 %), Finsko
(2,7 %) a Slovensko (2,4 %). Medziro¢ne najvy-
raznejSie rastli ceny v kategérii alkohol a tabak
(3,2 %), hotely a restauracné sluzby (2,9 %)
a byvanie (2,8 %). Ceny naopak poklesli v do-
prave (0 2,7 %).V tom istom obdobi minulého
roka vzrastli spotrebitelské ceny v eurozéne
0 3,3 %.

Vymenny kurz eura k dolaru vo februéri depreci-
oval.Oslabovanie eura bolo okrem nepriaznivych
ekonomickych vyhliadok spojené s obavami zni-
Zenia ratingu niektorych eurépskych bank, kedze
znehodnotenie mien niektorych krajin strednej
a vychodnej Eurépy by mohlo negativne vplyvat
na bankovy systém eurozény. V porovnani s po-
slednym obchodnym dfom v januari (1,2816
USD/EUR) sa spolo¢na eurépska mena ku koncu
februara znehodnotila o 1,3 %, pricom oproti vy-
chodisku roka depreciovala o 7,6 % (v porovnani
s rovnakym mesiacom roku 2008 euro k doldru
depreciovalo 0 16,6 %).

Graf 1 Vymenny kurz USD/EUR

Rada guvernérov ECB na svojom marcovom za-
sadnuti (5. marca 2009) rozhodla o dalsom znize-
ni klu¢ovych drokovych sadzieb o 50 bazickych
bodov. S ucinnostou od 11. marca 2009 bola
minimalna akceptovatelnd urokovéa sadzba pre
hlavné refinan¢né obchody Eurosystému stano-
vend na 1,5 % a urokové sadzby pre jednodriové
refinancné a jednodnové strerilizacné obchody
na urovni 2,50 %, resp. 0,50 %.

2.2 VYVOJVPOLSKU, CESKU
A MADARSKU

Vo februari medziro¢na inflacia merana harmo-
nizovanym indexom spotrebitelskych cien klesla
v Ceskej republike. V Madarsku a Polsku sa rast
cien naopak zrychlil. V CR sa v porovnani s pred-
chédzajucim mesiacom inflacia znizila 0 0,1 per-
centudlneho bodu na 1,3 %. V Polsku vzrastla
0 0,4 percentudlneho bodu na 3,6 %, a v Madar-
sku 0 0,5 percentudlneho bodu na 2,9 %.

Aj vo februari pokracoval relativne prudky depre-
ciacny trend z predchadzajucich obdobi sp6so-
beny ned6verou na rozvijajucich sa trhoch. V dru-
hej polovici mesiaca nastala ciasto¢nd korekcia,
ktora bola na konci mesiaca podporena slovnymi

Graf 2 Indexy kurzov mien V4 voci euru
(29.12.2006 = 100)

KAPITOLA 2

2007 2008 2009 2007 2008 2009
1,607 1329
1271
1,551
1221
1,50 1171
1,45 1121
107 A
1,404
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92
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1,254 82
== Ceska koruna Polsky zloty
1,20 == Madarsky forint

1 Kapitola o vyvoji medzindrodnej
ekonomiky je doplnend aj o tabul-
kovo-graficky prehlad uvedeny na
str. 521
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intervenciami zo strany stredoeurépskych central-
nych béank.V porovnani s poslednym obchodnym
dnom predchéadzajuceho mesiaca sa polsky zloty
oproti euru znehodnotil o priblizne 5 %, ¢eska ko-
runa o 0,7 % a madarsky forint 0 0,5 %.

V priebehu februdra az do zaciatku marca zni-
zovali urokové sadzby centralne banky v CR

a v Polsku. S ucinnostou od 6. februara 2009
znizila Ceskd narodni banka dvojtyzdiovu
repo sadzbu o 0,5 percentudlneho bodu na
1,75 %. Narodowy Bank Polski rozhodol o zni-
zeni referencnej trokovej sadzby s G¢innostou
od 26. februara 2009 o 0,25 percentudlneho
bodu na 4 %.V Madarsku zostala zadkladna uro-
kové sadzba na nezmenenej trovni 9,5 %.

STVRTROCNA SPRAVA O MEDZINARODNEJ EKONOMIKE - MAREC 2009>

Zostrenie finan¢nej krizy po krachu Lehman-
Brothers sa vyrazne podpisalo pod pribrzde-
nie globdlnej ekonomickej aktivity. Ekonomiky
OECD zaznamenali vo Stvrtom Stvrtroku 2008
najvyraznejsi prepad od roku 1960. Spomale-
nie globalneho hospodarstva sa prenieslo aj
na rozvijajuce sa ekonomiky. Vyrazny pokles
reédlneho HDP vo 4. Stvrtroku zaznamenali USA
i eurozoéna. Pribrzdenie, resp. pokles ekonomic-
kej aktivity sa dotkli aj ¢eského, madarského
a polského hospodarstva. Pokra¢ovanie nega-
tivnych vyvojovych tendencii naznacuju via-
ceré predstihové indikatory.

Spolu s ekonomickym poklesom a znizovanim
cien komodit sa postupne zmierriovali inflacné
tlaky. Medziro¢na inflacia v USA sa znizila na
nulovl Uroven. Vyraznejsie spomalenie ceno-

vého rastu zaznamenala aj eurozéna. Zmiernil
sa aj cenovy rast v Madarsku, Polsku a Cesku
a uroven inflacie sa koncom roka vo vsetkych
krajindch vratila do toleran¢ného pasma od-
chylky od inflacného ciela. Nadalej klesaju in-
flacné ocakévania.

Na prehibenie finan¢nej krizy a zhor$ovanie vy-
hliadok ekonomického rastu reagovali central-
ne banky postupnym znizovanim urokovych
sadzieb. Federdlny rezervny systém znizil v de-
cembri svoju hlavnd menovopolitickt sadzbu
takmer na nulu. K markantnému znizovaniu
urokovych sadzieb pristupila aj ECB, ked' svoju
hlavnu sadzbu znizila od septembra o 2,75 per-
centualneho bodu. Ku globalnemu znizovaniu
urokovych sadzieb sa pripojili aj polska, madar-
ska a ¢eska centralna banka.

KAPITOLA 2
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3 Exkonomicky vyvol v SR

3.1 CENOVYVYVO)J

3.1.1 SPOTREBITELSKE CENY

Spotrebitelské ceny merané HICP sa vo februari
na medzimesacnej baze nezmenili pri poklese
cien tovarov o 0,2 % a raste cien sluzieb 0 0,3 %.
HICP inflacia vo februari zaznamenala niZsiu
hodnotu, ako boli o¢akavania NBS, v dosledku
pomalsej dynamiky cien potravin a priemysel-
nych tovarov bez energii.

Medziro¢na miera inflacie sa v porovnani s pred-
chddzajucim mesiacom opat spomalila (o 0,3
percentuadlneho bodu), ked dosiahla hodnotu
2,4 %, ¢o bolo sposobené spomalenim medziro¢-
nej dynamiky cien potravin, cien priemyselnych
tovarov bez energii, ako aj cien sluzieb. Ceny
energii stagnovali a rovnako aj ceny pohonnych
latok. Najvacsie spomalenie zaznamenali ceny
potravin, ktorych medziro¢né tempo rastu sa
spomalilo z 2,8 % v janudri na 2,2 % vo februdri,

ked' doslo k znizeniu dynamiky spracovanych aj
nespracovanych potravin.

Priemerna medziro¢na miera inflacie za 12 me-
siacov od marca 2008 do februara 2009 zazna-
menala 3,8 % a oproti predchddzajucemu me-
siacu sa znizila 0 0,1 percentudlneho bodu.

Medziro¢na dynamika celkovej inflacie by sa
v marci oproti februaru 2009 mohla dalej spoma-
lit, kedZe predpokladdme pokrac¢ovanie doteraj-
sieho zniZovania medziro¢ného tempa rastu cien
priemyselnych tovarov bez energii, cien energii,
ako aj cien sluzieb.

Index spotrebitelskych cien (CPI) sa vo februari
2009 zvysil medzimesacne o 0,1 % pri stagndcii
regulovanych cien a miernom raste jadrovej in-
flacie. Medziro¢na dynamika spotrebitelskych
cien dosiahla 3,1 % (v janudri 2009 dosiahla dy-
namiku 3,4 %).

VPLYV ZAVEDENIA EURA NA INFLACIU V SLOVENSKEJ REPUBLIKE V JANUARI 2009

Slovensko zaviedlo euro v januéri 2009 ako
16. krajina. Pri zavddzani novej meny bolo tak
ako v inych krajinach snahou, aby prechod
na novu menu prebiehal hladko a aby sa za-
branilo neodévodnenému zvySovaniu cien.
Toto bolo reflektované v generdlnom zakone
a v niektorych dalSich pravnych predpisoch,
ako aj v etickom kodexe pre zavedenie eura.
Bolo tieZ zavedené povinné dualne zobrazo-
vanie cien takmer 5 mesiacov pred zavedenim
eura a jeden rok po jeho zavedeni, ako aj pra-
videlné dekddne monitorovanie vybranych
druhov tovarov Statistickym Gradom SR od
augusta 2008.

Pri prepocte cien na novd menu vsak moéze pri
niektorych cenach tovarov a sluzieb dojst k ich
nérastu (a to nielen z doévodu zaokruhlenia
cien). Ide o takzvany changeover efekt, ktory
bol pozorovany v kazdej krajine zavadzajucej
euro. Na zéklade analyz cenového vyvoja jed-

notlivych krajin, ktoré vstupovali do eurozény
v roku 2002, bol tento vplyv na zvysenie infla-
cie odhadnuty Eurostatom na drovni 0,09 az
0,28 percentualneho bodu (publikované v roku
2003), pre Slovinsko 0,3 percentudlneho bodu
(publikované v marci 2007) a pre Maltu a Cyp-
rus 0,2 az 0,3 percentuédlneho bodu (publikova-
né v aprili 2008).

Na ucely uskuto¢nenej analyzy bol zadefinova-
ny vplyv zavedenia eura ako efekt stanovenia
novej (vyssej) ceny vdoésledku prechodu na
novU menu, t. j. vyraznejsi ndrast, ktory je iny,
ako by tomu nasvedcoval minuly vyvoj (v pod-
mienkach neexistencie novej meny) alebo vy-
voj v okolitych krajinach. Za obdobie vplyvu
zavedenia eura sa v tejto analyze povazuje prvy
mesiac po jeho zavedeni, t. j. januar 2009.

Zavery vypracovanej analyzy su vysledkom
piatich pouzitych metdéd s cielom zabezpedit

KAPITOLA 3
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¢o najvacsiu moznu mieru objektivity, preto-
ze kazda z metdd na vypocet takéhoto vplyvu
ma svoje nedostatky a cenovy vyvoj podlieha
uz spomenutym réznorodym heterogénnym
vplyvom, ktoré sa vzdjomne kombinuju a ne-
daju sa jednoznacne kvantifikovat a eliminovat
(vplyv sezénnosti, ekonomického cyklu, vykyvy
cien komodit a pod.).

Na zéklade spominanych a v samostatnom ma-
teriali* detailnejsie opisanych réznych pristu-
pov prisla Narodna banka Slovenska k zaveru,
ze vplyv zavedenia eura na celkovu inflaciu
HICP dosahoval uroven pod 0,2 percentualne-
ho bodu (resp. 0,15 percentualneho bodu ako
stred intervalu 0,12 az 0,19 percentudlneho
bodu pri pouziti najnizSej a najvyssej hodnoty
z vysledkov jednotlivych metdd), ¢o je porov-
natelné s odhadmi vplyvu zavedenia eura aj
v ostatnych krajinach.

Vplyvom zaokruhlenia vsak moéze dojst aj
k zniZeniu cien. Takyto vyvoj bol pozorovany
predovsetkym v sektore potravin, co moze byt
vysledkom prebiehajlicej kampane niektorych
obchodnych retazcov. Rozhodnutia cenotvor-
cov mohli byt tiez ovplyvnené (smerom k niz-

$im cenam) zasadami generdlneho zakona
o eure a suvisiacich predpisov (napr. trestny
zdkon postihujuci obchodnikov za neoprav-
nené zvysovanie cien, dalej zintenzivnenie
¢innosti spotrebitelskych organizécii na Slo-
vensku, kontrolnych orgénov a vznik Cenovej
rady vlady SR). Tiez v pripade poplatkov $ta-
tu doslo z dévodu zaokruhlovania k poklesu
cien smerom nadol. Z uvedenych dévodov sa
mozno domnievat, ze pri uvazovani o vplyve
zavedenia novej meny aj na pokles cien by
mohol byt v SR tento efekt, changeover vplyv,
minimalny.

Ak by sa teda pri vypocte vplyvu zavedenia
eura na cenovy vyvoj v janudri brali do Gvahy
aj tie polozky, ktoré zaznamenali pokles cien,
potom by bol tento vplyv kvantifikovany v in-
tervale -0,12 az 0,12 percentuadlneho bodu
(prispevok k vyvoju inflacie v januéri 2009)
resp. 0,0 percentudlneho bodu ako stred in-
tervalu.

Celkovo teda mozno konstatovat, Zze Ziadna
z pouzitych metdd neidentifikovala, ze v do-
sledku zavedenia eura by doslo k neodévodne-
nému zvyseniu spotrebitelskych cien.

Tab. A Vplyv zavedenia eura na inflaciu v SR v januari 2009 (p. b.)

Pristup zalozeny na pravidle 3 sigma

Pristup na zéklade medzinarodného porovnania

Pristup na zaklade porovnania posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov, ich medidnov

a priemerov (len sluzby) v januari oproti decembru

Pristup porovnavajuci januarovi medzimesacnt zmenu jednotlivych reprezentantov v sii¢asnosti

a minulosti

Pristup zalozeny na porovnani predpokladov vychadzajicich z ARMA modelov a skuto¢ného

vyvoja
Interval
Zdroj: NBS.

3.1.2 Ceny vYROBCOV

Ceny priemyselnych vyrobcov pre tuzemsko
poklesli v januari 2009 na medzimesacnej baze
v doésledku poklesu cien produktov priemysel-
nej vyroby, energii a nerastnych surovin. Vzrastli
ceny vodného a sto¢ného. Vplyvom uvedenych
faktorov doslo k pomerne vyraznému spomale-
niu medziro¢nej dynamiky cien priemyselnych
vyrobcov.

0,12
0,19

0,12

0,18

0,15

0,12-0,19

Prehibenie medziro¢ného poklesu cien produk-
tov priemyselnej vyroby spésobil hlavne pokles
cien rafinovanych ropnych produktov (-40,9 %),
elektrickych zariadeni (-6,1 %) a dopravnych
prostriedkov (-5,1 %).

Spomalenie medziro¢ného rastu cien energii
bolo v januari vysledkom vyrazného spomale-
nia rastu cien vyroby plynu a rozvodu plynnych
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3 http://www.nbs.sk/_img/Docu-
ments/PUBLIK/MU/vplyvEURA.pdf
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Tab. 1 Vyvoj cien vyrobcov v januari 2009 (%)

Medzimesacna L
Medziro¢na zmena
zmena

Dec. Jan. Jan. Dec. Jan. Priemer

2008 2009 2008 2008 2009 od zaciatku 2009
SCke:)y priemyselnych vyrobcov (tuzem- 06 12 44 60 37 37
- ceny produktov priemyselnej vyrob 1.2 11 30 2.2 37 37
- ceny ﬁerastn ’chzurov?n Y 0.2 32 39 293 214 214
) ceny v y 0,1 12 6,6 16,9 136 136

e o 0,1 10 | -04 74 58 58

- ceny vodného a sto¢ného"
Ceny priemyselnych vyrobcov (export) 3,1 23 1.8 -84 -10,7 -10,7
- ceny produktov priemyselnej vyroby 3,1 2,0 1,6 -7,7 -10,6 -10,6
Ceny stavebnych prac 0,1 04 4,7 5,0 48 48
Ceny stavebnych materialov -0,5 0,5 4,6 0,7 1,2 1,2
Ceny polnohospodarskych vyrobkov = = 99 -124 -19,1 -19,1
- ceny rastlinnych vyrobkov = = 42,5 -25,8 -36,5 -36,5
- ceny zivocisnych vyrobkov - = 3,3 -3,0 -9,5 9,5

1) vsuvislosti s prechodom na revidovanti klasifikdciu ekonomickych cinnosti SK NACE Rev. 2 od 1. 1. 2009 bola polozka Doddvky vody,
cistenie a odvod odpadovych véd vyclenend zo subkategdrie energie. Tdto polozka md vsak len nepatrni vdhu na ihrnnej cene priemysel-
nych vyrobcov (12,95 promile).

Zdroj: SUSR.

3.2 VYVOJREALNEJ EKONOMIKY A TRHU
PRACE

paliv potrubim (o 14,2 percentudlneho bodu na
15,8 %) aj spomalenia rastu cien dodéavok pary
a rozvodu studeného vzduchu.

3.2.1 PLATOBNA BILANCIA

V januéri 2009 doslo k prehibeniu medziro¢ného
poklesu cien polnohospodarskych vyrobkov o 6,7
percentudlneho bodu na -19,1 %. Sposobil to naj-
ma vyraznejsi pokles cien olejnin (o 15,5 percen-
tudlneho bodu na -29,5 %), ovocia (o0 9,0 percen-
tudlneho bodu na -14,9 %) a surového kravského
mlieka (o 6,8 percentudlneho bodu na -18,0 %).

V dosledku bazického efektu znizenia cien rafino-
vanych ropnych produktov pred rokom mozno
vo februdri 2009 ocakavat stagnéciu az mierne
zrychlenie medziro¢nej dynamiky cien priemy-
selnych vyrobcov oproti janudru.

Podla aktudlnych agrarnych trhovych informacii
by uz nakupné ceny obilnin nemali vyraznejsie
klesat, ale pokracovat by mal pokles cien olejnin
(najma slnecnice). V ramci produktov Zivocisnej
vyroby sa predpoklada mierny rast cien jato¢né-
ho hovadzieho dobytka a pomalsi rast cien ja-
to¢nych osipanych. Priemerna nakupna cena su-
rového kravského mlieka nadalej klesa. Celkovo
mozno vo februari ocakavat miernejsi medziro¢-
ny pokles cien polnohospodarskych vyrobkov
vV porovnani s januarom.

Dosiahnuty deficit bezného Gctu sa v janudri
v porovnani s predchadzajucim mesiacom znizil.
Medzimesacny pokles deficitu bezného uctu bol

Graf 3 Vyvoj prispevkov hlavnych zloziek

k medziro¢nym zmenam PPI

gbbf 2007 2008 2009_ é%&
7,01 A r70
6,0 \ r 6,0
5,0 M- 5,0
4,01 r 4,0
3,0 r 3,0
2,0 r 2,0
1,0 r 1,0
0042 LR 1L -‘-‘-‘l‘l‘l‘l‘l‘l‘ : 0,0
-1,0 r-1,0
-2,0 F-2,0
-3,0- L-3,0

B Nerastné suroviny

Produkty priemyselnej vyroby
" Energie === PP| spolu
Zdroj: SUSR.
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Tab. 2 Bezny ucet platobnej bilancie (mil. EUR)

December Januér
2008 2009 2008

Obchodné bilancia -341,9 -279,5 43,2
Vyvoz 29144 29127 41559
Dovoz 3256,3 31922 4112,7
Bilancia sluzieb -76,3 -95,8 -29,9
Bilancia vynosov -136,1 18,5 -46,5
z toho: vynosy z investicii -249,0 -67,3 -122,8

z toho: reinvestovany zisk -46,5 -107,0 -46,5

Bezné transfery -49,8 -68,3 -199,2
Bezny ucet spolu -604,1 -425,1 -2324

Zdroj: NBS a SU SR.

ovplyvneny najma lepsim vyvojom bilancie vyno-
sov a obchodnej bilancie. Naopak, pokles deficitu
bol ciasto¢ne timeny miernym néarastom deficitu
bilancie beznych transferov a bilancie sluzieb.

V januari pokracovali zdporné medzirocné dy-
namiky vyvozu a dovozu, pricom medziro¢ny
pokles vyvozu a dovozu sa v porovnani s decem-
brom vyrazne prehibil. Vyvoz medziro¢ne pokle-
sol 0 29,9 %, pri su¢asnom medziro¢nom poklese
dovozu 0 22,4 %.

Dosiahnuté saldo obchodnej bilancie v januéri
bolo horsie ako oc¢akavania NBS, ¢o bolo spbso-
bené najma nizSou uroviou vyvozu.

3.2.2 PRODUKCIA A TRZBY

V janudri pokracoval pokles medziro¢nej dynamiky
indexu priemyselnej produkcie az na Urover -27 %,
najma v désledku nadalej nepriaznivého externé-
ho prostredia, ako aj zastavenia dodavok plynu
v danom mesiaci. Vyrazny pokles zaznamenala
priemyselnd vyroba (-32,7 %), naopak dodavka

Tab. 3 Produkcia a trzby

mil. EUR, b. c. Indexy
Januar Januér
2009 2009
Index priemyselnej produkcie™? - 73,0
Stavebna produkcia? 276,5 744
Trzby?

Priemysel spolu 4546,6 73,6
Stavebnictvo 4131 79,8
Velkoobchod 17381 76,6
Maloobchod 1343,0 97,3
Predaj a udrzba vozidiel 2384 62,9
Hotely a reStaurécie 96,0 76,3
Doprava, skladovanie 3709 83,0
Vybrané trhové sluzby 5883 101,9
Postové sluzby, informacie a komunikacia 392,2 105,1
Trzby za vlastné vykony a tovar za vybrané odvetvia® 9726,6 794

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka:

1) Ocistené o vplyv poctu pracovnych dni (idaje v casovom rade su priebezne spdtne revidované).
2) Index - rovnaké obdobie predchddzajticeho roku = 100 (stdle ceny - priemer roku 2005 = 100).

3) Rovnaké obdobie predchddzajtceho roku = 100 (beZné ceny).
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PLATOBNA BILANCIA ZA JANUAR AZ DECEMBER 2008*

Za januar az december 2008 sa saldo bezného
Uctu platobnej bilancie medziro¢ne zhorsilo
o 1 108,7 mil. €, pricom dosiahnuty deficit bol
vo vyske 4 388,2 mil. €. Medziro¢né prehibenie
deficitu bolo podporené najma horsim vyvo-
jom bilancie sluzieb a bilancie beznych trans-
ferov. Naopak, nizsi deficit bilancie vynosov
zmiernoval celkovy narast negativneho salda
bezného uctu. Saldo zahrani¢ného obchodu
sa v roku 2008 v porovnani s minulym rokom
takmer nezmenilo.

Na zmene minuloro¢ného prebytku na defi-
cit v bilancii sluzieb sa podielali najma ,iné
sluzby spolu” (financ¢né, sprostredkovatelské
sluzby a sluzby v oblasti kultdry) a v mensej
miere tiez sluzby cestovného ruchu a do-
pravné sluzby. Medziro¢né zlepsenie bilancie
vynosov bolo doésledkom poklesu deficitu
bilancie vynosov z investicii, ako aj narastu
prebytku kompenzécii pracovnikov. Medzi-
ro¢né prehibenie deficitu beznych transferov
bolo zapri¢inené najma vyvojom v bilancii
sukromnych transferov, ako aj v bilancii vlad-
nych transferov (nizsie prijmy z eurofondov
a vyssie platby do fondov EU).

V porovnani's rokom 2007 vzréstol vyvoz v roku
2008 o 5,1 % (v americkych doldroch o 21,6 %,
v eurach o 13,4 %) a dovoz o 5,0 % (v americ-
kych doldroch 0 21,6 %, v eurach o 13,3 %).

Za dvanast mesiacov roku 2008 vzrastol v po-
rovnani s rovnakym obdobim minulého roku
najvyraznejsie vyvoz strojov a dopravnych za-
riadeni, ktorych prirastok sa vsak v porovnani
s rovnakym obdobim roku 2007 znizil pribliz-
ne na Stvrtinu, a to najma spomalenim vyvozu
osobnych automobilov. Prirastok vyvozu pod-
skupiny strojov sa medziro¢ne znizil iba mierne,
pricom pozitivny vplyv na vyvoz tejto skupiny
tovarov mal najma vyrazny narast vyvozu te-
leviznych prijimacov. Okrem strojov a doprav-
nych zariadeni sa znizil tiez prirastok vyvozu
v skupine chemickych vyrobkov a polotova-
rov. Vys33i vyvoz surovin bol spésobeny najma
vyssim vyvozom spracovanych ropnych olejov,

pricom cast ndrastu vyvozu bola ovplyvnend
cenovym vyvojom.

Najvyssi medzirocny narast dovozu bol zazna-
menany v skupine surovin, kde tvoril viac ako
58 % celkového prirastku dovozu. Tato skutoc-
nost bola do znacnej miery sposobenda me-
dziro¢ne vyssou cenou ropy a plynu. Vyssi rast
dovozu ako v minulom roku bol zaznamenany
v skupine hotovych vyrobkov, kde sa zrychlil
najma rast dovozu strojarenskych a elektro-
technickych vyrobkov, osobnych automobilov
a v mensej miere tiez priemyselnych vyrobkov.
Medzirocny prirastok dovozu v skupine che-
mickych vyrobkov a polotovarov tiez podporil
medzirocny rast celkového dovozu, avsak jeho
prirastok v porovnani s rokom 2007 poklesol
o viac ako 80 % (pokles prirastku vyvozu che-
mickych vyrobkov aj polotovarov). Na rozdiel
od ostatnych skupin tovarov dovoz tovarov
v skupine strojov a dopravnych zariadeni v po-
rovnani s rokom 2007 poklesol. Nizsi dovoz bol
sposobeny medziroénym poklesom dovozu
podskupiny dopravnych zariadeni (Casti, sucas-
ti a prislusenstvo motorovych vozidiel), ktory
bol désledkom nizsieho vyvozu osobnych au-
tomobilov najma v poslednom Stvrtroku.

V roku 2008 dosiahol kapitalovy a finan¢ny
ucet platobnej bilancie prebytok vo vyske
5 868,7 mil. €. Medziro¢ne nizsi prilev zdrojov
v ramci bilancie ostatnych investicii zapricine-
ny najma vyvojom kratkodobych vkladov na
uctoch slovenskych bank a splacanim dovoz-
nych zavdzkov v podnikovom sektore bol cias-
tocne kompenzovany v bilancii portféliovych
investicii, kde bol zaznamenany pokles zaujmu
rezidentov o zahrani¢né cenné papiere a narast
zaujmu zahrani¢nych investorov o emitované
obligacie.

NOMINALNY A REALNY EFEKTIVNY VYMENNY
KURZ

Medziro¢né zhodnotenie nominalneho efek-
tivneho kurzu® sa v decembri 2008 zrychlilo
na 9,5 % zo 4,2 % v rovnakom obdobi pred-
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4 Detailnejsia informdcia v prilohe ¢. 2.
5 Metodika vypoctu indexov nomi-

ndlneho a redlneho efektivneho
vymenného kurzu SR (NEER a REER)
bola prevzatd od MMF. Vypocet
REER je zaloZeny na bdze indexu
spotrebitelskych cien (CPI), indexu
cien priemyselnych vyrobcov (PPI),
resp. indexu cien produktov priemy-
selnej vyroby bez cien nerastnych
surovin, elektrickej energie, plynu,
pary a teplej vody (PPl manufac-
turing) a indexu jednotkovych
ndkladov prdce (ULC). Rok 1999
predstavuje vychodiskovy rok pre
vypocty, rovnako zvolené vdhy
zodpovedaju Struktire zahrani¢né-
ho obchodu SR v roku 1999 podla
deviatich nasich najvyznamnejsich
obchodnych partnerov (spolu
tvorili zhruba 70 % celkového
obratu): Nemecko, Ceskd republika,
Taliansko, Rakusko, Franctizsko,
Holandsko, Spojené Stdty americké,
Velkd Britdnia a Svajciarsko.
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chadzajuceho roku. Najva¢sou mierou k po-
silneniu indexu NEER prispelo zhodnotenie
oproti euru vo vyske 6,4 percentudlneho
bodu.

Nérast zhodnocovania NEER viedol k zrychleniu
medziro¢nej apreciacie realneho efektivneho
kurzu (REER) na baze indexu spotrebitelskych
cien (CPI) zo 4,2 % na 12,2 %, na baze indexu
cien priemyselnych vyrobcov (PPI) z 1,7 % na
18,0 % a na baze indexu cien produktov prie-
myselnej vyroby (PPl manuf.) z 0,8 % na 8,9 %.
K uvedenému vyvoju REER prispel aj narast
inflacného diferencidlu oproti relevantnym
zahranicnym obchodnym partnerom SR. Vo
vacsine zahrani¢nych ekonomik inflacia v po-
rovnani s decembrom 2007 poklesla, zatial ¢o
domaca inflacia sa s vynimkou indexu PPl ma-
nuf. zrychlila.

KAPITOLA 3

Graf A Vyvoj indexov NEER a REER (9 obchod-

nych partnerov) (medziro¢na zmena v %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

16,0 4

12,04

8,0
4,0 1
0,0 4
-4,0 4
-8,0 -
== NEER = REER (PPI) B REER (ULC)
REER (PPl manuf.) — REER (CPI)
Zdroj: NBS.

Pozndmka: + zhodnotenie, - znehodnotenie indexov.

Tab. A Vyvoj indexov NEER a REER (medziro¢nd zmena v %)

Pre 9 partnerov na béaze NEER REER REER REER REER
deflatora: (CPI) (PPI) (PPI manuf.) (ULc?
December 2002 2,1 41 3,6 34 38
December 2003 32 11,3 10,8 47 4,5
December 2004 4,7 83 41 4,7 84
December 2005 1,1 2,7 6,0 0,0 4,1
December 2006 74 10,1 9,5 54 7,6
December 2007 4,2 4,2 1,7 0,8 48
September 2008" 92/85 10,5/93 10,0/10,8 49/48 9,3(p)
December 2008 9,5 12,2 18,0 8,9
Priemer roku 2008 58 6,7 6,5 23
Zdroj: NBS.

1) Medziro¢nd zmena/kumulativna zmena od zaciatku roka.
2) Medzirocnd zmena na bdze stvrtrocnych ddajov.
p) Predbezné udaje.

energii vzrastla o 3,5 %. Klesala produkcia vietkych
odvetvi priemyselnej vyroby, najviac vSak v klu-
¢ovom odvetvi vyroby dopravnych prostriedkov
(-47,7 %), vyroby elektrickych zariadeni (-44,2 %)
a vyroby kovov a kovovych konstrukcii (-42,4 %).
Nasledujice mesiace by mali byt charakterizované
podobnym vyvojom, teda zdpornou dynamikou
blizkou januarovym prepadom, ¢o vyplyva z febru-
arového konjunkturalneho prieskumu v priemysle®,
pri ktorom nadalej pretrvavali mimoriadne nizke
hodnoty ukazovatelov sucasného dopytu a ocaka-

vanej produkcie. Tento trend je v sulade s medzi-
ro¢nym poklesom priemyselnych objednavok v SR
vo 4. Stvrtroku 2008 0 22,5 %’.

Stavebnd produkcia v janudri medziro¢ne kles-
la 0 25,6 % na rozdiel od pozitivnej dynamiky
v predchddzajicich mesiacoch. Na tomto pokle-
se sa podielala produkcia v tuzemsku (-24,4 %),
ako aj v zahranici (-54,3 %). Dévodom poklesov
bolo najma nepriaznivé pocasie v porovnani
s januarom 2008. Konjunkturalny prieskum v sta-

6 SU SR, Konjunkturdine prieskumy.
Priemysel, stavebnictvo, obchod,
sluzby. Cislo 2, Februdr 2009.

7 Zdroj: Eurostat, Industry new orders
index - quarterly data.
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vebnictve poukazal len na mierne slabnuci do-
pyt a oakavanu produkciu.

Trzby za vybrané odvetvia dosiahli medziro¢ny
pokles v désledku medziro¢ného poklesu trzieb
priemyslu (najma vyroby dopravnych prostried-
kov avyroby kovov) asucasne medziro¢ného
poklesu trzieb velkoobchodu.

Trzby v maloobchode zaznamenali v beznych
cenach medzirocny pokles, ¢o bolo ovplyvnené
najma vyraznym medziro¢nym poklesom trzieb
maloobchodu s pohonnymi latkami v $peciali-
zovany predajniach a maloobchodu s ostatnym
tovarom pre domacnost. Medziro¢ny rast trzieb
zaznamenal maloobchod v nespecializovanych
predajniach a maloobchod ostatného tovaru
v Specializovanych predajniach.

Dynamika trzieb subjektov zameranych na pre-
daj a udrzbu motorovych vozidiel v januari 2009
zaznamenala pokles v doésledku medziro¢ného
poklesu trzieb za predaj motorovych vozidiel
(pokles 0 43,1 %).

KAPITOLA 3

Graf 4 Vyvoj indexu priemyselnej a staveb-

nej produkcie (3-mesacné kizavé priemery)
(index, ROMR = 100)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Index priemyselnej produkcie je ocisteny o vplyv
poctu pracovnych dni. Udaje od janudra 2009 sti zalozené na
revidovanej klasifikdcii ekonomickych cinnosti NACE Rev. 2.

PRECHOD NA NOVU KLASIFIKACIU EKONOMICKYCH CINNOSTi Z OKEC NA SK NACE

Statisticky drad SR presiel od januara 2009
na revidovanu klasifikdciu ekonomickych
¢innosti SK NACE Rev. 2 (Nomenclature gé-
nérale des Activités économiques dans les
Communautés Européennes), ktord v sucas-
nosti poskytuje zakladny ramec na tvorbu
velkého poctu Statistickych Udajov z oblasti
ekonomickych Statistik. Predchadzajica slo-
venska verzia tejto klasifikdcie bola znama
pod nazvom Statistickd odvetvovd klasifikd-
cia ekonomickych cinnosti alebo pod skrat-
kou OKEC.

Revidovand klasifikacia ekonomickych cin-
nosti SK NACE Rev. 2 je plne harmonizovana
so svojou europskou verziou NACE Revision 2
vydanou nariadenim Eurépskeho parlamentu
aRady ¢. 1893/2006. Pouzivanie tejto klasifi-
kacie, respektive od nej odvodenej narodnej

verzie, je v oblasti tatistiky zavazné pre vietky
Clenské staty Eurépskej Unie.

Dévodom na rozsiahlu reviziu klasifikacie
ekonomickych cinnosti bola snaha zohladnit
technologické a strukturdlne zmeny v ekono-
mike, ako aj zabezpecit porovnatelnost ekono-
mickej $tatistiky nielen na eurdpskej, ale aj na
medzindrodnej Urovni. Preto bol vyvoj novej
klasifikacie koordinovany Statistickou komi-
siou Organizacie spojenych nérodov ana eu-
répskej urovni Eurépskym Statistickym uradom
- Eurostatom. Revidovana klasifikacia je oproti
svojej predchadzajucej verzii vyrazne rozdielna
z hladiska struktury, ako aj z hladiska kédovania
a metodického vyclenenia viacerych ¢innosti.
Désledkom tychto zmien je nejednoznacna
porovnatelnost Gdajov produkovanych podla
jednotlivych urovni starej a novej klasifikacie.
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KAPITOLA 3

Tab. A Porovnanie $truktury OKEC a SK NACE Rev. 2

Doterajsie kateg6rie OKEC

Nové sekcie SK NACE Rev.2

A Polnohospodarstvo, polovnictvo a lesnictvo

B Rybolov, chov ryb

A Polnohospodarstvo, lesnictvo a rybolov

C Tazba nerastnych surovin

B Tazbaadobyvanie

D Priemyselna vyroba
(Cast Cinnosti presunuta do sekcie J)

C Priemyselna vyroba

E Vyroba a rozvod elektriny, plynu a vody

D Dodavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu

E Dodavka vody; cistenie a odvod odpadovych vod, odpa-
dy a sluzby odstranovania odpadov

F Stavebnictvo
(¢ast Cinnosti presunuta do sekcie N)

F Stavebnictvo

G Velkoobchod a maloobchod; oprava moto-
rovych vozidiel, motocyklov a spotrebného
tovaru
(¢ast Cinnosti presunuta do sekcie S)

G Velkoobchod, maloobchod; oprava motorovych vozidiel
a motocyklov

H Hotely a restauracie

I Ubytovacie a stravovacie sluzby

| Doprava, skladovanie, posty a telekomuni-
kécie
(rozdelena do sekcii H, J, N)

H Doprava a skladovanie
- ,postové sluzby” zostavaju v sekcii ,Doprava a skladovanie”
(bez, telekomunikdcii” a,¢innosti cestovnych kancelarii”)

J Informacie a komunikacia
- zlozena z Cinnosti doterajsich kategorii,Doprava’,,Ostatné
spolocenské, socidlne a osobné sluzby*,,Nehnutelhosti,
prenajom a obchodné cinnosti” a subkategérie ,Vyroba

celuldzy, papiera, vydavatelstvo a tlac¢”

J Financné sprostredkovanie

K Financné a poistovacie ¢innosti
- rozsirené o, Cinnosti investi¢nych manazérov”

K Nehnutelnosti, prenajom a obchodné
c¢innosti
(rozdelena do sekcii J, L, M, N, S)

L Cinnosti v oblasti nehnutelnosti

M Odborné, vedecké a technické ¢innosti

N Administrativne a podporné sluzby

L Verejna sprava a obrana; povinné socialne
zabezpecenie

O Verejna sprava a obrana; povinné socialne zabezpecenie

M Skolstvo

P Vzdelavanie

N Zdravotnictvo a socialna pomoc
(,Veterinarstvo” presunuté do sekcie M)

Q Zdravotnictvo a socialna pomoc

O Ostatné spolocenské, socialne a osobné
sluzby

(rozdelena do sekcii E,Ra S)

R Umenie, zébava a rekreacia
- len kultdrne a $portové ¢innosti”

S Ostatné c¢innosti

P Cinnosti domacnosti

T Cinnosti domacnosti ako zamestnavatelov; nediferen-
cované ¢innosti v domacnostiach produkujtice tovary
a sluzby na vlastné pouzitie

Q Exteritoridlne organizacie a zdruzenia
Zdroj: SU SR.

U Cinnosti extrateritorialnych organizacii a zdruzeni
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3.2.3 MzpY, ZAMESTNANOST A NEZAMESTNANOST

V porovnani s decembrom 2008 doslo v januari
2009 k spomaleniu medziro¢nej dynamiky no-
minalnych miezd v priemere za vybrané odvet-
via, a to hlavne v stavebnictve, maloobchode,
velkoobchode a priemysle. Rast redlnych miezd
sa zrychlil vplyvom pomalsieho rastu spotrebi-
telskych cien. Celkovo v3ak vybrané odvetvia
za 1. Stvrtrok 2009 indikuju (na zaklade vyvoja
v januari 2009) zatial mierne zrychlenie rastu
nominélnych miezd za celd ekonomiku oproti
predchadzajicemu stvrtroku (5,3 % oproti 4,6 %
vo 4. Stvrtroku 2008).

V januari 2009 v porovnani s predchadzajdcim
mesiacom medziro¢nd dynamika zamestna-
nosti vyrazne poklesla takmer vo vietkych od-
vetviach, hlavne vo velkoobchode, ¢innostiach
reStauracii a pohostinstiev, v predaji vozidiel
a priemysle. Mesacné Udaje v priemere za vy-
brané odvetvia za janudr 2009 poukazuju na
vyrazny pokles zamestnanosti v 1. $tvrtroku
20009.

Podla udajov Ustredia prace, socialnych veci
a rodiny celkovy pocet nezamestnanych v ja-
nuari 2009 medzimesacne vzrastol o 20,9 tis.

Tab. 4 Vyvoj miezd vo vybranych odvetviach (index, ROMR = 100)

Priemerna mesacna nominalna mzda | Priemerna mesacna redlna mzda"
December 2008 Januér 2009 December 2008 Januér 2009
Priemysel 105,4 103,6 101,0 99,9
z toho: Priemyselna vyroba 105,4 1031 101,0 99,4
Stavebnictvo 109,6 103,7 105,0 100,0
Predaj a opravy vozidiel 103,8 103,1 99,4 99,4
Velkoobchod 106,6 103,5 102,0 99,8
Maloobchod 112,1 106,3 107,3 102,5
Ubytovanie 105,6 116,0 101,1 11,9
Cinnosti redtauracii a pohostinstiev 106,7 105,7 102,1 101,9
Doprava a skladovanie 106,1 106,1 101,6 102,3
Priemer za vybrané odvetvia 105,5 105,3 101,1 101,8
Spotrebitelské ceny 104,4 1034 -

Zdroj: SU SR a prepocty NBS.

1) Index redlnej mzdy = index nomindlnej mzdy/index spotrebitelskych cien.
Pozndmky: 1. SU SR preiel od roku 2009 na novd klasifikdciu ekonomickych ¢innosti SK NACE.
2. Podiel vybranych odvetvi na celkovej zamestnanostivo 4. Stvrtroku 2008 predstavoval 68,5 %.

Tab. 5 Vyvoj zamestnanosti vo vybranych odvetviach (index, ROMR = 100)

Zamestnanost
December 2008 Januér 2009

Priemysel 96,0 93,2

z toho: Priemyselna vyroba 96,4 92,9
Stavebnictvo 11,1 106,7
Predaj a opravy vozidiel 974 92,1
Velkoobchod 104,4 823
Maloobchod 100,9 98,0
Ubytovanie 80,6 88,5
Cinnosti redtauracii a pohostinstiev 99,0 84,9
Doprava a skladovanie 106,3 105,9
Priemer za vybrané odvetvia 101,3 96,2
Zdroj: SU SR a prepocty NBS.
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Graf 5 Porovnanie vyvoja zamestnanosti

podla mesacnych a Stvrtroénych ukazovatelov

KAPITOLA 3

Graf 6 Prilev, odlev a celkovy stav
uchadzacov o zamestnanie (tis. 0sob)

2006 2007 2008 2009

== Mesacné ukazovatele - revidované
== Mesacné ukazovatele - nerevidované
== Stvrtroéné ukazovatele

Zdroj: SU SR a prepocty NBS.

0s0b na 269,5 tis. oséb. V porovnani s vyvo-
jom v decembri 2008 pocet nezamestnanych
predstavuje vyrazny narast, ¢o by mohlo indi-
kovat, Ze v januarovych udajoch o trhu prace
sa zacali prejavovat nahlasené hromadné pre-
pustania. Miera evidovanej nezamestnanosti
dosiahla v januari 2009 9 % a medzimesacne
vzrastla o 1 percentudlny bod. Prilev uchédza-
¢ov o0 zamestnanie bol v januari 2009 v porov-
nani s predchadzajucim obdobim najvyssi, ¢o
je dosledkom efektu globalnej hospodarskej
krizy.

INDIKATOR EKONOMICKEHO SENTIMENTU

Vo februdri nadalej pokracoval pokles indikatora
ekonomického sentimentu, ked sa v porovnani
s rovnakym obdobim minulého roka znizil 0 41,3
bodu a dosiahol tak historicky najnizsiu Groven
od zatiatku jeho sledovania v roku 1997. Vyvoj
indikatora vo februari negativne ovplyvriovala
predovietkym znizend dovera v stavebnictve
a u spotrebitelov.

Spotrebitelia ocakavali negativny vyvojvo vietkych
zlozkéach indikatora spotrebitelskej dovery, najviac
pesimisticki boli pri odhadovanom vyvoji neza-

2007 2008 2009
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Zdroj: Ustredie prdce, socidlnych veci a rodiny.

Graf 7 Indikator ekonomického sentimentu
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Zdroj: Eurépska komisia.

mestnanosti a ocakavanej ekonomickej situdcii
domacnosti. V medziro¢nom porovnani indikator
spotrebitelskej dovery poklesol o 35 bodov.
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KAPITOLA 3

VYVOJ REALNEJ EKONOMIKY VO 4. STVRTROKU 2008?

Hruby domdci produkt (HDP) podla revidova-
nych udajov SU SR medziroéne vzrastol vo 4.
Stvrtroku o 2,5 % v stalych cenach, ¢o predsta-
vuje spomalenie o 4,1 percentudlneho bodu
oproti predchadzajucemu Stvrtroku. V roku
2008 tak rast HDP dosiahol 6,4 %.

Z produkcéného hladiska suvisel vyvoj HDP
s rastom pridanej hodnoty v stavebnictve, ob-
chode, hoteloch, restauraciach, pédohospodar-
stve a financ¢nom sprostredkovani a nehnutel-
nostiach, zatial ¢o pridana hodnota v priemysle
poklesla.

Na strane pouzitia HDP bol ekonomicky rast tvo-
reny rastom domaceho dopytu (2,8 % v stalych
cendch), ktory sa vsak spomalil oproti 3. Stvrtro-
ku 2008 o0 4,4 percentuadlneho bodu. Prorastovo
posobili vietky komponenty domaceho dopy-
tu, spomalenie spotrebnej zlozky dopytu bolo
ovplyvnené spomalenim rastu miezd i zamest-
nanosti a pokracujicim ¢erpanim Uverov. Zahra-
ni¢ny dopyt vykazal vo 4. Stvrtroku 2008 medzi-
ro¢ny pokles o 7,8 %, ktory suvisel s poklesom
dovozov najvacsich obchodnych partnerov.

Priemernd mesacna nominalna mzda zamest-
nanca hospodarstva SR vo 4. stvrtroku 2008 me-
dziro¢ne vzrastla o 4,6 % a oproti predchadzaju-
cemu stvrtroku zaznamenala spomalenie o 4,2
percentudlneho bodu. Dynamika reédlnej mzdy
vo 4. stvrtroku 2008 poklesla o 0,2 %. Nominal-
ne kompenzécie na zamestnanca vo 4. stvrtroku
2008 medziroc¢ne vzrastli 0 6,2 % a v porovnani
s predchadzajucim Stvrtrokom sa ich dynamika
spomalila o 3 percentualne body.

Zamestnanost podla metodiky néarodnych
uctov (ESA 95) vzrastla vo 4. Stvrtroku 2008
02,1 %. Z hladiska struktury pracujtcich bol vy-
voj celkovej zamestnanosti ovplyvneny hlavne
vy$sim poctom podnikatelov.

Produktivita prace vo 4. Stvrtroku 2008 nomi-
nalne vzrastla o 2,9 %, redlne o 0,8 %. Oproti
3. Stvrtroku 2008 sa tempo rastu produktivity
prace vyrazne spomalilo v nomindlnom, ako
aj v redlnom vyjadreni, ¢o suviselo s vyraznym
spomalenim rastu HDP.

Jednotkové naklady prace v metodike ECB po-
kracovali vo 4. Stvrtroku 2008 v raste o 5,8 %
a v porovnani s 3. Stvrtrokom 2008 zostali pri
spomalenom raste kompenzacii na zamestnan-
ca nezmenené. Dévodom takéhoto vyvoja je
najma vyrazné spomalenie redlnej produktivity
prace v porovnani s rovnakym obdobim minu-
Iého roka.

Podla vyberového zistovania pracovnych sil sa
pocet nezamestnanych vo 4. Stvrtroku 2008
medziro¢ne znizil o 14,9 %. Pokles poctu neza-
mestnanych sa premietol do miery nezamest-
nanosti, ktora vo 4. stvrtroku 2008 predstavo-
vala 8,7 % a v porovnani s 3. Stvrtrokom 2008
poklesla o 0,3 percentualneho bodu.

Spomalenie ukazovatelov makroekonomic-
kého vyvoja SR bolo vo 4. Stvrtroku 2008
v stlade s ocakavaniami NBS. Vyvoj HDP bol
ovplyvneny bazickym efektom, ako aj kle-
sajucim globalnym dopytom. Tento sa vsak
zatial vo 4. Stvrtroku 2008 neprejavil v uka-
zovateloch trhu prace. V najblizSom obdo-
bi ocakdvame pokles ekonomickej aktivity
v stvislosti s plynovou krizou zaciatkom roka
2009 a s prehlbovanim globalnej financnej
krizy. Nominalne kompenzéicie na zamest-
nanca by mali zaznamenat vyraznejsie spo-
malenie sprevddzané poklesom zamestna-
nosti. Z tohto titulu predpokladame dalsie
spomalenie spotreby domacnosti. Z hladis-
ka dalsich komponentov HDP ocakavame aj
spomalenie investi¢nej aktivity a prehibenie
poklesu zahrani¢ného dopytu.

8 Detailnejsia informdcia prilohe ¢. 3.
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CERPANIE STRUKTURALNYCH FONDOV A KOHEZNEHO FONDU

Finan¢né intervencie zo strukturalnych fondov
a Kohézneho fondu maju v obdobi cerpania
okamzity dopytovy efekt na ekonomicky rast,
pretoze stimuluju dopyt po investi¢nych aj nein-
vesti¢nych produktoch a sluzbach. Permanentny
a cieleny rast produk¢nych faktorov sa s caso-
vym oneskorenim prejavi rastom potencialneho
vystupu ekonomiky. Material poskytuje prehlad
o doterajsom cerpani fondov z dvoch progra-
movych obdobi Eurépskeho spolo¢enstva (2000
- 2006 a 2007 — 2013) a odhad ich dopytového
efektu na ekonomicky rast Slovenska.

Slovensko ziskalo opravnenie Cerpat Strukturalne
fondy a Kohézny fond ukoncenim pristupovych
rokovani o vstupe do EU. V skratenom progra-
movom obdobi 2004 — 2006 bola pre Slovensko
vyc¢lenena suma 1,8 mld. € v beznych cenach (z&-
vazok ES), vtom zo strukturalnych fondov 1,2 mid.
€ azKohézneho fondu 0,6 mld. €. Objem zdrojov,
ktoré boli kazdoro¢ne kdispozicii na cerpanie,
predstavoval v jednotlivych rokoch skrateného

programového obdobia okolo 1,5% nominal-
neho hrubého domaceho produktu (HDP). Po
pociato¢nych fézach, ktoré suviseli s rozbehom
projektového cyklu, kazdoro¢ny prirastok vycer-
panych zdrojov sa ustalil nad urovriou 0,8 % HDP.

Miera cerpania (podiel ex-post vycerpanych
zdrojov na ex-ante vyclenenych zavéazkoch) ku
koncu roka 2008 dosiahla 91,98 % v pripade
Strukturalnych fondov, 90,93 % v pripade pro-
jektov z povodného predvstupového fondu
ISPA, ktoré sa po vstupe SR do EU zacali finan-
covat z Kohézneho fondu, a 67,65 % v pripade
novych projektov Kohézneho fondu.

Podla aktudlnych informacii MF SR sa miera
Cerpania ku koncu februara 2009 zvysila o 0,02
percentuédlneho bodu na 92 % v pripade Struk-
turalnych fondov, 0 0,67 percentualneho bodu
na 91,6 % v pripade projektov ISPA/KF. Mie-
ra cerpania kohézneho fondu sa nezmenila.
V Uspesnosti cerpania fondov bolo Slovensko

Tab. A Cerpanie $trukturalnych fondov a Kohézneho fondu zo zaviizku 2004 - 2006 (v mil. EUR)

Prirastok cerpania zdrojov ES Miera
(rozdiel stavov ku koncu a zaciatku obdobia) cerpania,
- . N - kumulativ
1. 2. 3. 4. k 31 .1 2.
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 2008 | 2008 | 2008 | 2008 008"
Strukturalne fondy” 30 | 1258 | 2821 | 3333 | 331,1 | 56,0 86,1 76,7 1123 91,98 %
podiel na HDP v % 0,01 033 | 063| 061 0,51 039 0,54 044 0,65 -
ISPA/KF?:3 257 | 721 | 86,7 | 780 | 43,0 1,2 21,0 9,1 11,7 90,93 %
podielnaHDPv% | 008 | 0,19 [ 0,19 | 0,14 | 007 [ 0071 0,13 0,05 0,07 -
Kohézny fond? 0,0 30 | 246 | 456 | 1645 | 416 46,6 27,3 49,0 67,65 %
podielnaHDPv% | 0,00 | 0,01 006 | 008 | 025| 029 029 0,16 028 :
SF aKF spolu 28,7 | 200,8| 393,3 | 457,0| 538,6 | 9838 153,7 | 113,1 | 173,0 -
podielnaHDPv% | 0,08 [ 052 | 088 | 083 | 083 070 0,96 0,64 1,00 -
Dopad na medziroc¢-
ny mieru rastu HDP 005 | 027 | 027 | 007 008| 001 0,24 0,05 0,03 =
vp.b.
Zdroj: MF SR, prepocty NBS.
Pozndmky:

1) Cerpanie strukturdlnych fondov definované ako suma stihrnnych Ziadosti o platbu schvdlenych na eurépskej tirovni minus suma

nezrovnalosti (neoprdvnené vydavkové polozky).

2) Cerpanie ISPA/KF a Kohézneho fondu definované ako Ziadosti schvdlené na trovni slovenského platobného orgdnu.
3) Projekty ISPA/KF st projektmi z pévodného predvstupového fondu ISPA, ktoré sa po vstupe SR do EU zacali financovat z Kohézneho fondu.
4) Prostriedky z Kohézneho fondu mozno cerpat do konca roka 2010. Pévodny termin oprdvnenosti cerpania Strukturdlnych fondov (31.

12.2008) sa posunul na 30. 6. 2009.
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porovnatelné s ostatnymi 11 novymi clensky-
mi krajinami EU (BG, CZ, EE, CY, LV, LT, HU, MT,
PL, RO, Sl), pricom staré ¢lenské krajiny EU mali
Vv priemere nizsiu mieru absorpcie.

Cerpané prostriedky zo $trukturalnych fondov
a Kohézneho fondu financovali tvorbu prida-
nej hodnoty, ale aj medzispotrebu projektovej
investicie, a to v odhadovanom pomere 50 :
50 (ako vyplynulo z prepoctu podielu pridanej
hodnoty na produkcii vo vybranych ekonomic-
kych cinnostiach, ktoré su prijimatelmi financii
zo Strukturalnych fondov a z Kohézneho fondu).
Tato pridana hodnota, ktorej tvorba bola stimu-
lovana cerpanim fondov, mohla prispiet k re-
alnemu rastu HDP o 0,7 percentualneho bodu
kumulativne za pat rokov. Priemerny prispevok
Strukturalnych operacii k redlnemu rastu HDP
mohol predstavovat maximalne 0,15 percentu-
alneho bodu roc¢ne. Najvyssi vplyv cerpania fon-
dov na HDP (0,27 percentudlneho bodu) sa vzta-
huje na roky 2005 a 2006, obdobie najvyssich
absolitnych medziro¢nych prirastkov. Objem
vycerpanych zdrojov z roka na rok rastol, ale dy-
namika prirastkov sa spomalovala, ¢o sa odrazilo
Vv nizSom vplyve na mieru rastu HDP v rokoch
2007 a 2008 (0,07 a 0,08 percentudlneho bodu).

V roku 2008 sa zacala redlna finan¢na implemen-
tacia operacnych programov nového progra-
mového obdobia 2007 - 2013, v ktorom je pre
Slovensko vyclenenych vyse 11 mld. € (priblizne
2 % HDP rocne). Zo zavazku nového programo-
vého obdobia Slovensko v roku 2008 vycerpalo
6,65 % (27,9 mil. €), ¢o mohlo k miere rastu HDP
prispiet o dalSich 0,03 percentualneho bodu (t. j.
stibeh dvoch programovych obdobi v roku 2008
mohol zvysit medziro¢nu mieru rastu HDP spolu
00,11 percentualneho bodu).

Doterajsie platby zo strukturalnych fondov (in-
vesticné a neinvesti¢né projekty) a Kohézneho
fondu (investi¢né projekty dopravy a zivotného
prostredia) smerovali do jednej z troch hlav-
nych ekonomickych kategorii:

1. Fyzickd infraStruktura (investicie na doprav-
nu, telekomunikacénd, energetickd, socidlnu
a zdravotnicku infrastruktaru, infrastruktdru
Zivotného prostredia a priestorového pla-
novania, obnovu a rozvoj vidieka, investicie

fyzického kapitalu velkych, malych a stred-
nych podnikov, investicie do polnohospo-
dérskeho majetku, do majetkov lesov).

2. Ludské zdroje (investicie do [udského ka-
pitalu, najma nastroje politiky trhu pracov-
nych sil, odborné vycviky, skolenia a admi-
nistrativne riadenie).

3. Priama pomoc produktivnemu sektoru
(investicie do podpory podnikatelskej, ob-
chodnej a vyskumnej cinnosti vratane
poradenskych sluzieb pre obchodnu ¢in-
nost, spolo¢ne vyuzivané obchodné sluz-
by, finan¢né inzinierstvo, odborné vycviky
zamerané na malé a stredné podnikanie,
vyskumné projekty realizované na univerzi-
tach, inovacia a transfer technoldgii, skole-
nia pre pracovnikov vyskumu).

Podla IT monitorovacieho systému MVRR SR
o Cerpani Strukturalnych fondov a podla tdajov
o Cerpani Kohézneho fondu mozno odhadnut,
Ze na fyzicku infrastrukturu bolo urcenych 65 %
zdrojov: 23 % tvorili investicie do ludskych zdro-
jova 12 % priama pomoc produktivnemu sektoru.
Prevazna cast dopytu stimulovaného cerpanim
fondov bola orientovand na stavebnictvo a na
dopytovej stranke HDP sa prejavila rastom tvorby
hrubého kapitalu verejného a sukromného sek-
tora. Z porovnania Struktury pouzitia fondov na
Slovensku s ostatnymi eurépskymi krajinami vy-
plyva, Ze Slovensko je vyraznejsie stustredené na
budovanie fyzickej infrastruktary na tkor zosta-
vajlcich oblasti pomoci, pricom priama pomoc
produktivnemu sektoru je viac poddimenzovana
ako investicie do ludskych zdrojov.

V stcasnosti deklarované Usilie o maximalizaciu
Cerpania fondov je vhodnym opatrenim na pod-
poru doméceho dopytu, ato z viacerych dévo-
dov. V obdobi, ked ekonomika produkuje pod
potencidlom a nevyuziva naplno vyrobné kapaci-
ty, nevznika tlak na rast cien a je mensia pravde-
podobnost vytlacania sukromnych investicii. Ma-
ximalizacia erpania fondov neprindsa dodato¢né
riziko pre verejné financie, pretoze v rozpoctoch
je spolufinancovanie zo strany verejnych financii
uz alokované a navyse ide o fiskalny impulz, ktory
si nevyzaduje krytie suc¢asnych vydavkov vyssimi
buducimi prijmami $tatu po odzneni krizy.
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3.3 MENOVE AGREGATY A UROKOVE
SADZBY

V suvislosti so vstupom SR do eurozény sa meni
metodika zostavovania menovych agregatov
a protipoloZiek menového agregatu M3.

Prvou zo zmien je pristup k vypoctu obeZiva,
ked polozka ,obezivo” je kalkulovana na za-
klade kli¢a na emisiu bankoviek (Banknote
allocation key), ktorym je prerozdelena emisia
eurobankoviek vramci Eurosystému. Pre kaz-
du centrdlnu banku Eurosystému je tento kluc
vypocitany na béaze Capital Share Mechanism
(CSM), podla ktorého je objem celkovej emisie
eurobankoviek pre jednotlivé centralne banky
stanoveny na zéklade ich podielu na celkovom
kapitali ECB, zohladnujuc zéroven 8 % kapitalo-
vy podiel ECB (8 % z celkového kapitalu euro-
zony je pridelenych ECB). Polozka obezivo teda
zahfa okrem realnej emisie eurobankoviek aj
pohladavku/zavazok, ak NBS emituje menej/
viac eurobankoviek, ako kazdy mesiac vyplyva
z prerozdelovacieho kli¢a, na emisiu bankoviek
stanoveného ECB, a zahfna aj zavazok NBS vy-
plyvajuci kazdej krajine po zohladneni 8 % po-
dielu ECB na celkovom kapitali eurozény (teda
kazda krajina eurozény stanovenym podielom
splaca 8 % ECB). K takto stanovenému objemu
bankoviek su pripocitané euromince a do kon-
ca roka 2009 bude sucastou polozky obeZivo
menovych agregatov aj obeZivo v slovenskych
korunach.

Slovensku pripada podla klt¢a na emisiu ban-
koviek vy3si objem obeziva, ako je redlna emisia,
¢im doslo k zvyseniu objemu penazného agre-
gatu M1 a aj celej M3.

Dalsou zo zmien je zmena rezidentského princi-
pu, ked od janudra 2009 sa rezidentmi rozumeju
rezidenti — tuzemsko (SR) a rezidenti — ostatné

krajiny eurozény (do decembra 2008 boli rezi-
dentmi len tuzemské subjekty). Zmenil sa celko-
vy koncept zostavovania a chdpania menovych
agregatov, ked vykazovany je narodny prispevok
Slovenska do menovych agregétov a protipolo-
Ziek za celt eurozénu.

V dosledku zmeny metodiky menovych agrega-
tov v roku 2009 sa stal ¢asovy rad nekonzistent-
ny, a preto nie je mozné vypocitat medziro¢né
dynamiky jednotlivych menovych agregatov
(medziro¢na dynamika rastu menového agrega-
tu M3° by vzrastla na 15,2 % v januari, ¢o oproti
predchadzajucemu mesiacu znamenalo nérast
o 11 percentudlnych bodov, a medziro¢né tem-
po rastu obeZiva by v janudri dosiahlo 36,0 %
oproti zdpornej dynamike -69,1 % v decembri).

Najvacsi vplyv na dynamiky menovych ag-
regatov mala zmena obezZiva. Ak by nedoslo
k zmene metodiky vykazovania obeZiva (po-
lozka obezZivo by zahfnala len eurobankovky,
euromince a slovenské bankovky a slovenské
mince v drzbe verejnosti, teda MO, a abstraho-
valo by sa od navy3enia objemu obeZiva z titulu
prerozdelovacieho kltic¢a na emisiu bankoviek),
medziro¢na dynamika obeziva by bola pribliz-
ne -37,4 % a medziro¢na dynamika M3 by bola
priblizne 3,1 % (ocisteny, upraveny casovy rad
M3 bude publikovany po cely rok 2009 v casti
Statistické udaje).

Vo februdri pokracoval odlev zdrojov z otvore-
nych podielovych fondov (OPF) v SR, pricom v 8.
tyzdni (16. - 20. februara) dosiahol zatial najvyssi
objem v roku 2009 (-38,3 mil. €). U¢inky finan¢nej
krizy nadalej ovplyviuji nedéveru investorov
a posobia straty vacsiny kategérii podielovych
fondov. V3etky kategdrie OPF na Slovensku spolu
(denominované v eurdch aj v cudzej mene) vy-
kazali vo februadri zaporné ¢isté predaje vo vyske
108,6 mil. €'°.

Tab. 6 Mesacné cisté predaje otvorenych podielovych fondov” v SR (mil. EUR)

Rok | Jan. | Feb. | Mar. | Apr. | M3jj Jun Jul | Aug. | Sep. | Okt. | Nov. | Dec. KI‘; r:::-
2006 584 | 143 | 392 -540| -36]| -125 18| 61,8 | -148 | 396 | 813 | 478 | 1357
2007 | 1299 89| 287| 500| 604 | 712| 696| 721 | 432 230| 416| 658 | 6644
2008 | 101,3| 703 | -221 | 194 | 243| 296 | -325| -52,0 [-157,2 | -648,0 | -179,9 | -96,3 | -943,1
2009 | -76,8 | -108,6 -185,4

Zdroj: Vypocty NBS z tidajov SASS.

" Denominované v eurdch (resp. do roku 2008 v slovenskych korundch) a v cudzej mene spolu.
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9 Uroven medziro¢nej dynamiky ras-

tu menovych agregdtov a ich pro-
tipoloZiek sa pocita z vykdzanych
koncomesacnych stavov vrdtane
netransakcii, ktoré zahfriaju vsetky
pohyby v stavoch bilancnych polo-
Ziek vyplyvajtice zo zmien ocenenia
obchodovatelnych ndstrojov, zo
zniZenia/odpisania hodnoty tveru,
z kurzovych rozdielov, reklasifikdcii
ainych zmien.

10 Skutocnost, Ze tidaje SASS z pra-

videlnych tyzdennych statistik
audaje jednotlivych sprdvcov OPF
(openiazoch.zoznam.sk) st niekedy
za rézne obdobia (SASS vystavuje
Udaje vZdy k piatku, ale niektori jej
clenovia k Stvrtku), ako aj rézne vy-
kazované pocty podielovych fondov
spoésobuji rozdielnu vysku mesac-
nych, ako aj kumulativnych Cistych
predajov. Zlucovanie podielovych
fondov a ich koncoro¢nd konverzia
na euro priniesla jednak vyznamny
pokles poctu podielovych fondov (z
priblizne 550 na 460), ako aj vyrazny
pokles poctu fondov v cudzej mene,
resp. rast poctu fondov v domdcej
mene euro.
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V rdmci jednotlivych kategérii OPF dosiahli
vo februari kladné ¢isté predaje len $pecidlne
fondy nehnutelnosti a akciové fondy (spolu 0,2
mil. €). Ostatné kategdrie OPF mali zaporné cisté
predaje (-108,8 mil. €), z toho predovsetkym fon-
dy penazného trhu (-53,4 mil. €).

V janudri 2009 pokracoval pokles objemu pohla-
davok PFI voci sukromnému sektoru, a to najma
voci nefinan¢nym a finan¢nym spolo¢nostiam.
Tento vyvoj sa prejavil aj v spomaleni dynamiky
rastu Uverov sukromnému sektoru, ktora sa znizi-
la 0 4,4 percentualneho bodu na 12,2 %.

Pokles pohladévok PFI voci nefinanénym spo-
lo¢nostiam bol miernejsi ako v decembri 2008,
ich dynamika sa v3ak spomalila vyraznejsie
(o takmer 7 percentudlnych bodov). Znizenie ob-
jemu bolo vykazané vo vietkych druhoch uverov
z hladiska doby splatnosti, pricom najvyraznejsie
poklesli dlhodobé tvery od 1 do 5 rokov.

V sektore domdacnosti bol zaznamenany mierny
ndrast objemu Uverov oproti predchadzajucemu
mesiacu. Z hladiska Gcelu vzrastol objem Uverov
na byvanie, zatial ¢o spotrebitelské a ostatné
uvery poklesli. Dynamika rastu pohladavok PFI
voci domacnostiam v janudri 2009 pokracovala
v spomalovani.

Viyrazné znizenie klucovych urokovych sadzieb
ECB z poslednych dvoch mesiacov 2008 (kumu-
lativne o 1,75 percentudlneho bodu) sa v janudri
premietlo v plnom rozsahu do trhovych sadzieb.

Tento vyvoj ovplyvnil najma klientske sadzby
z Uverov nefinancnym spolo¢nostiam. Tie za-
znamenali vyrazny pokles pri vietkych druhoch
Uverov. S najvac¢sou intenzitou reagovali troko-
vé sadzby z Gverov nad 1 mil. €. Urokové sadzby
z Uverov doméacnostiam sa v januari napriek po-
klesu kratkodobych trhovych sadzieb vyraznej-
sie nezmenili. Na tento vyvoj reagovali Urokové
miery z precerpani beznych tctov a kreditnych
kariet, no na druhej strane Ziadna reakcia ne-
bola zaznamenand pri Urokovych sadzbach zo
spotrebitelskych tverov, ktorych trokové miery
sa zvysili. Takmer vébec sa nezmenilo Urocenie
uverov na nehnutelnosti, ¢o viak odzrkadlovalo
stagnaciu dlhodobych urokovych sadzieb (vy-
nos 10-ro¢nych vladnych dlhopisov). V janudri
bol viak zaznamenany vyraznejsi pokles objemu
poskytnutych Gverov na nehnutelnosti.

Viyvoj urokovych sadzieb z vkladov nefinanc-
nych spolo¢nosti a domacnosti odzrkadloval
znizovanie kltc¢ovych sadzieb ECB s naslednym
poklesom trhovych sadzieb. Pokracoval tak
trend zniZovania Urocenia vkladov s dohodnu-
tou splatnostou z poslednych troch mesiacov
roku 2008. Vyraznejsie sa znizili urokové miery
z vkladov domdécnosti. Prejavilo sa to najma pri
vkladoch s dohodnutou splatnostou do 1 roka,
ktorych urocenie pokleslo o viac ako 1 percen-
tudlny bod. Pri nefinan¢nych spolo¢nostiach bol
pokles polovi¢ny. Urokové miery z vkladov splat-
nych na poziadanie sa vzhladom na nizku Groven
znizili len velmi mierne (priblizne o 0,05 percen-
tualneho bodu).
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STVRTROCNA SPRAVA O MEDZINARODNEJ EKONOMIKE

GLOBALNA EKONOMIKA

Viyrazné problémy bankového sektora USA na
konci tretieho $tvrtroku zna¢ne prehibili krizu
na finan¢nych trhoch a mali signifikantny podiel
na vyraznom spomaleni globalnej ekonomiky
vo Stvrtom Stvrtroku. Kym v priebehu roka 2008
sa spomalenie ekonomickej aktivity spdsobené
sprisiovanim Uverovych podmienok a turbu-
lenciami na finan¢nych trhoch dotykalo najma
vyspelych ekonomik, rozvijajuce sa ekonomiky
vdaka silnému doméacemu dopytu zostévali re-
lativne rezistentné proti krize. Vyrazné prehibe-
nie finan¢nej krizy na zaciatku stvrtého stvrtroka
vsak markantne zasiahlo prave krajiny rozvijaju-
cich sa ekonomik. V désledku problémov ban-
kového sektora doslo ku globalnemu sprisneniu
uverovych podmienok, k vyraznému obmedze-
niu kapitalovych tokov, k zvyseniu nakladov na
externé prefinancovanie a k zhorseniu podnika-
telskej a spotrebitelskej dovery.V krajindch rozvi-
jajucich sa ekonomik doslo k vyraznej deprecidcii
ich mien, k signifikantnému spomaleniu ekono-
mického rastu, resp. poklesu. V désledku tohto
vyvoja sa prejavila globalna synchronizacia hos-
podarskeho cyklu, ked' vietky krajiny spolo¢ne
zaznamenavaju ekonomické problémy.

Vo Stvrtom Stvrtroku 2008 vyvoj HDP v krajinach
OECD zaznamenal najvacsi pokles od roku 1960,
a to o 1,5% v porovnani s predchadzajucim
stvrtrokom. Na medziro¢nej baze poklesla eko-
nomika o 1,1 % v porovnani s rastom 0,8 % v tre-
tom Stvrtroku. Kym ukazovatele spotrebitelskej
a podnikatelskej dovery sa v predchddzajucich
stvrtrokoch nachdadzali pod hranicou 100, resp.
50 bodov, ¢o signalizuje pretrvavanie negativ-
nych ocakavani ekonomického vyvoja, v po-
slednom Stvrtroku doslo k vyraznému prepadu
v ramci tychto indikatorov. Indikatory dévery
zaznamenavali v priebehu Stvrtého Stvrtroka
kontinudlny prepad dévery a v decembri dosiah-
li svoje historicky najnizsie Urovne.

Cenovy vyvoj vo Stvrtom Stvrtroku bol tak, ako
v predchadzajucom stvrtroku vyrazne ovplyvne-
ny vyvojom cien komodit, ako aj globalnym po-
klesom ekonomickej aktivity. V decembri miera
inflacie v krajindch OECD dosiahla svoju najnizsiu

uroven od zaciatku roka 2008, a to 1,5 %. Ceny
energii v decembri medziro¢ne poklesli o 8,9 %
(v septembri bol medziro¢ny rast cien energii
18,9 %) a ceny potravin medziro¢ne vzrastli v de-
cembri 0 6,0 % (oproti 6,8 % medzirocnému ras-
tu v septembri). Priemerna inflacia za rok 2008
v krajindch OECD vzrastla na 3,7 % oproti 2,5 %
v roku 2007. Jadrova inflacia sa v decembri mier-
ne spomalila na 2,0 % oproti 2,4 % v septembri.

Prehibenie finan¢nej krizy znamenalo pre glo-
balnu ekonomiku vyrazné spomalenie jej ekono-
mickej aktivity a zvy$enie rizik. Prehibenie krizy
sposobilo zvyienie neistoty budiceho ekono-
mického vyvoja a ekonomické indikétory signa-
lizuju dalsie spomalenie. Ekonomicky pokles mal
za nasledok znizenie cien komodit, ktoré sa pre-
javilo v zmierneni inflacnych tlakov.

KOMODITY

Ku koncu tretieho Stvrtroka doslo vplyvom vy-
razného prehlibenia finanénej krizy k signifikant-
nému poklesu cien ropy a tento vyvoj cien po-
kracoval aj vo Stvrtom Stvrtroku. Priemernd cena
ropy vo Stvrtom Stvrtroku bola na Grovni 55 USD/
barel (v tretom Stvrtroku bola na trovni 115 USD/
barel), ¢o predstavuje oproti tretiemu Stvrtroku
pokles 0 53 %. Na konci decembra cena ropy do-
siahla Uroven 35,82 USD/barel. Priemerna cena
ropy v roku 2008 bola 97 USD/barel. V priebehu
januara a februdra doslo k stabilizacii cien ropy
a priemernd cena dosiahla 43 USD/barel.

Vlyrazné napdtie na finan¢nych trhoch a spo-
malenie globalnej ekonomickej aktivity, pokles
dopytu po rope a uzatvarania pozicii investorov
na trhu s ropou mali v druhom polroku hlavny
vplyv na pokles cien ropy. K poklesu dopytu po
rope dochadzalo v druhom polroku uz nielen
v krajinach OECD, ale aj v rozvijajucich sa ekono-
mikach, ktoré boli vyrazne zasiahnuté globalnou
krizou. Napriek urcitej stabilizacii cien na trhu
s ropou zostava trh nadalej negativne naladeny
v otazke vyvoja dopytu po rope v roku 2009.

Ceny ostatnych svetovych komodit po dosiahnu-
ti svojich maxim na zaciatku jula zacali v priebe-

PRILOHA

NBS

MESACNY BULLETIN

FEBRUAR 2009

1

25



hu tretieho a stvrtého Stvrtroka takisto postupne
klesat. Vyrazny pokles cien zaznamenali v do-
sledku globalnej recesie kovové komodity. Mier-
ne sa znizili aj ceny agrokomodit.

SPOJENE STATY AMERICKE

Hospodarstvo USA zaznamenalo vo Stvrtom
Stvrtroku 2008 vyrazny pokles HDP anualizovane
06,2 % oproti 0,5 % poklesu v predchadzajicom
Stvrtroku. Ekonomika vo stvrtom Stvrtroku po-
klesla medziro¢ne o 0,8 %, kym v predchadzaju-
com Stvrtroku vzrastla 0 0,7 %.

Ekonomicky vyvoj v USA v poslednom Stvrtroku
potvrdil prehlbovanie recesie. Vyrazne negativny
vplyv na vyvoj HDP mal pokles sikromnej spot-
reby, investicnych vydavkov a pokles exportu.
Najvyraznejsi pokles v désledku vyvoja global-
nej ekonomiky zaznamenal export, ktory v pred-
chadzajucich stvrtrokoch pozitivne prispieval
k rastu HDP. V d6sledku zhorsenia podmienok na
trhu prace, korekcie cien nehnutelnosti a aktiv
domacnosti dochadza k zhorSovaniu spotrebi-
telskej dovery, ¢o sa odraza v poklese kupy tova-
rov dlhodobej a kratkodobej spotreby. Rovnako
obavy z recesie a sprisnené podmienky Uvero-
vania zapricinuju vyrazné znizenie podnikovych
investicii a spomalenie tvorby sukromnych za-
sob. Napriek znizeniu vydavkov federdlnej vlady
a lokalnych vlad prave vladne vydavky mali ako
jediné pozitivny prispevok k tvorbe HDP.

Celkova medziro¢na inflacia v roku 2008 do-
siahla 3,8 %, ¢o znamena, Ze oproti 2,9 % v roku
2007 vzrastla. V priebehu roka 2008 mal vsak
vyvoj inflacie vyrazne volatilny charakter. Kym
v prvom polroku sa inflacia vyrazne zrychlova-
la a dosiahla svoje najvyssie Urovne za posled-
né dve desatrocia, v druhej polovici roka doslo
k jej vyraznému poklesu. Spomalovanie inflacie
bolo ovplyvnené kontrakciou globalnej ekono-
miky a poklesom cien komodit. Vo Stvrtom Stvrt-
roku priemerna miera inflacia dosiahla 1,6 %,
¢o je vyrazny pokles oproti 5,6 % priemernej
miere inflacie v tretom $tvrtroku. Na konci roka
medziro¢na inflacia poklesla na 0,1 %. V januari
inflacia na medziro¢nej baze stagnovala. Jadro-
va inflacia zaznamenala az vo Stvrtom Stvrtroku
pokles na 2,0 % oproti 2,5 % v tretom Stvrtroku.
V prvych troch stvrtrokoch sa jadrova inflacia
mierne zrychlovala.

Federalny vybor pre operacie na volnom trhu
(FOMCQ) znizil na svojich zasadnutiach vo Stvr-
tom Stvrtroku cielovu sadzbu federalnych fon-
dov na hranicu blizku nule. Na mimoriadnom
zasadnuti na zaciatku oktobra v rdmci koordi-
novaného znizenia zdkladnych urokovych sa-
dzieb spolu s ECB, BoE a ostatnym centralnymi
bankami pristtpil FOMC k zniZeniu sadzieb 0 50
bazickych bodov. Na svojom druhom zasad-
nuti koncom oktébra opdtovne znizil sadzby
o dalsich 50 bézickych bodov na uroven 1,0 %.
FED zaroven oznamil vytvorenie novych facilit
pre doméce a zahrani¢né banky sluziacich na
zabezpecenie potrebnej likvidity. Na svojom
poslednom zasadnuti v decembri FOMC znizil
sadzby na uroven od 0 do 0,25 %. Na zasadnuti
Vv januari a v marci 2009 ponechal FOMC cielovu
sadzbu nezmenenu.

EUROZONA

Ekonomicky pokles eurozény sa vo Stvrtom
$tvrtroku 2008 prehibil. V porovnani s tretim
stvrtrokom sa HDP zniZil 0 1,5 % (0 0,2 % v tre-
tom stvrtroku). Hospodarstvo tak zaznamena-
lo pokles uz treti Stvrtrok po sebe. Po prvykrat
od vzniku menovej Unie sa vo 4. stvrtroku 2008
hruby domdci produkt znizil aj na medziro¢-
nej baze (o 1,3 %, v porovnani s rastom 0,6 %
v 3. Stvrtroku). Rast HDP eurozény za cely rok
2008 sa spomalil na 0,8 % v porovnani s 2,6 %
v roku 2007.

Tak ako prechadzajuci Stvrtrok, najvyraznejsie
prispel k ekonomickému poklesu ¢isty export,
v ktorom pokles vyvozu prevysoval znizenie do-
vozov. Pokles HDP vsak odrazal aj relativne vyso-
ké negativne prispevky hrubého fixného kapita-
lu a konecnej spotreby (tak domacnosti, ako aj
verejnej spravy). Investi¢ny dopyt klesal, podob-
ne ako cely HDP, uz treti Stvrtrok po sebe. V po-
rovnani s predchadzajucimi dvoma Stvrtrokmi
sa vsak jeho prepad zvyraznil. Zatial ¢o v prvych
troch stvrtrokoch spotreba domacnosti viac-me-
nej stagnovala, vo Stvrtom Stvrtroku pomerne
vyrazne poklesla. Vyvoj investicii i sukromnej
spotreby tak dokumentuje pomerne vyrazny
vplyv finan¢nej krizy po krachu Lehman Brothers
na domaci dopyt. Kladne k ekonomickému rastu
prispela len zmena stavu zasob, ¢o vsak svedci
o hromadeni zasob v ¢ase vyrazného uUtlmu do-
maceho i zahrani¢ného dopytu.
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Graf 8 Eurozona: Ekonomicky rast (stale

ceny roku 2000)
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Pokles dopytu tak na domacich trhoch, ako
aj v zahranici viedol k zostreniu konkurencie.
Prieskumy v priemysle, teda v odvetvi, kde vo
4. Stvrtroku najviac poklesla pridand hodno-
ta, naznacuju, ze prave nedostato¢ny dopyt je
hlavnym faktorom obmedzujicim produkciu.
Sucasne prieskumy v tomto odvetvi poukazuju
na znizenie konkurencieschopnosti nielen na za-
hrani¢nych trhoch, ale aj na trhoch EU, resp. na
domidcich trhoch, ktoré su vystavené aj konku-

Graf 9 Eurozdna: Prispevky jednotlivych
komponentov k stvrtro¢nému rastu HDP
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Graf 11 IFO index ekonomickej klimy pre

eurozénu a medziro¢ny rast HDP v eurozéne
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Zdroj: Ifo Institute for Economic Research, Eurostat.

renénym tlakom zo zahranicia. Spolu s oslabova-
nim konkurencnej pozicie sa postupne zhorso-
valo saldo zahrani¢ného obchodu s Uc¢inkom na
beZny Ucet platobnej bilancie. Vysledky priesku-
mov v 1. $tvrtroku 2009 naznacuju pokracovanie
tychto tendencii.

Viaceré kratkodobé indikatory a prieskumy pou-
kazuju na pokracujuce pribrzdenie ekonomickej
aktivity v eurozéne. Obavy z Ucinkov finan¢nej
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Graf 12 Miera nezamestnanosti a o¢akavania
spotrebitelov z vyvoja ekonomickej situacie

a nezamestnanosti pocas nasledujucich
12 mesiacov
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Zdroj: Eurostat, Eurépska komisia.

krizy na ekonomiku sa prehlbuju. Naznacuje to
aj vyvoj IFO indexu ekonomickej klimy pre euro-
zbénu, ktory v prvom stvrtroku 2009 poklesol na
nové historické minimum.

Ekonomicky utlm sa prejavil v dalsom raste neza-
mestnanosti. Kym v druhom a tretom S$tvrtroku
sa nezamestnanost zvysila len mierne, vo Stvr-
tom Stvrtroku bol jej prirastok relativne vyrazny.
Na konci posledného Stvrtroka dosiahla miera
nezamestnanosti 8,1% v porovnani so 7,6 % na
konci tretieho stvrtroka. ZhorSovanie podmie-

nok na trhu prace pokracovalo aj v januari, ked’

nezamestnanost vzrastla na 8,2 %. Nepriaznivé
trendy na trhu prace naznacuju aj ocakdvania
spotrebitelov zdaldieho vyvoja ekonomickej
aktivity a nezamestnanosti. Vysledky tychto
prieskumov v sti¢asnosti dosahuju svoje historic-
ké maximd a nachddzaju sa na najpesimistickej-
Sich urovniach od vzniku menovej Unie.

Po tom, ako sa dynamika cenového rastu zacala
v tretom Stvrtroku 2008 mierne spomalovat, do-
$lo v poslednom Stvrtroku 2008 k jej vyraznému
pribrzdeniu. ZhorSovanie vyhliadok vyvoja glo-
balnej ekonomiky sa premietlo do poklesu cien
energetickych surovin a potravinovych komodit.
Nasledne sa prudko spomalil rast cien energii,
ktory sa ku koncu roka zmenil na medziro¢ny po-

Graf 13 Eurozéna: Medziro¢na miera
celkovej inflacie (HICP) a prispevky jadrovej

inflacie a cien energii
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Zdroj: Eurostat, vypocty NBS.

kles. Rovnako sa znizil aj rast cien potravin. Kym
Vv juni a v juli dosahovala medziro¢na miera infla-
cie historické maximum na drovni 4 % a ku kon-
cu tretieho Stvrtroka mierne poklesla na 3,6 %,
v poslednom stvrtroku zaznamenala prepad na
1,6 %. Na spomaleni cenového rastu sa ciastoc-
ne podielal aj nizsi prispevok trhovych zloziek
inflacie v dosledku nizsieho rastu priemyselnych
tovarov bez energii. Pokracujuci medziroény po-
kles cien energii a spomalovanie cenového rastu
potravin ovplyvnilo dalsie pribrzdenie inflacie
v januari (na 1,1 %). Podla predbeznych odhadov
Eurostatu sa vo februari pokles inflacie zastavil
a td mierne vzrastla na 1,2 %.

Predovietkym v doésledku zniZzenia cenového
rastu spracovanych potravin sa v priebehu po-
sledného stvrtroka 2008 znizila aj jadrova infla-
cia z 2,5 % v septembri na 2,1 % na konci roka.
V januari sa jej dynamika opat znizila na 1,8 %,
¢o podobne ako v minulom obdobi ovplyvnilo
spomalovanie cenového rastu spracovanych po-
travin, ale aj tovarov a sluzieb.

Vlyraznejsie spomalenie tak celkovej, ako aj jad-
rovej inflacie bolo okrem poklesu cien energii
ovplyvnené aj vyraznym pribrzdenim medziro¢-
ného rastu cien spracovanych i nespracovanych
potravin. Tento vyvoj bol ovplyvneny jednak
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Graf 14 Eurozé6na: Ceny potravin

(medziroc¢ny rast v %)

PRILOHA

Graf 15 Eurozdna: Ceny tovarov a sluzieb (%)
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Zdroj: Eurostat.

vyvojom svetovych cien agrokomodit a scasti aj
bazickym efektom vysokého rastu cien potravin
v rovnakom obdobi spred roka.

Viyvoj cien trhovych zloziek inflacie (priemyselné
tovary bez energii a sluzby), vo Stvrtom Stvrtroku,
ale aj zaciatkom roku 2009 naznacuje urcity vplyv
klesajuceho dopytu na cenovy vyvoj. Po tom, ¢o
sa cenovy rast priemyselnych tovarov v oktébri
este mierne zrychlil, v dalSich mesiacoch sa po-
stupne pribrzdoval. Bolo to ovplyvnené najma
prehibenim medziro¢ného poklesu cien tovarov
dlhodobej spotreby a v janudri sa vyraznejsie
spomalil aj rast cien tovarov strednodobej spot-
reby. Rast cien sluzieb v priebehu posledného
Stvrtroka viac-menej stagnoval a v janudri sa
mierne znizil. V ramci Struktury cien sluzieb po-
stupny pokles zaznamenavali ceny hotelov a res-
tauracii. Napriek poklesu cien pohonnych latok
sa ceny dopravnych sluzieb vyraznejsie nemenili,
vyraznejsi pokles zaznamenali az v januari.

Pomerne hlboky prepad infla¢nych ocakéva-
ni, ktory pretrvaval od leta 2008 prakticky vo
vsetkych segmentoch ekonomiky, sa vo Stvrtom
Stvrtroku eSte zvyraznil. Okrem poklesu cien
energetickych a neenergetickych komodit reflek-
tovali znizujuce sa infla¢né ocakavania pravde-
podobne aj zhorsené vyhliadky ekonomického
rastu a klesajuci dopyt. Inflacné ocakavania kle-
sali aj v januari. Vo februari sa ich pokles zmiernil,
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Graf 16 Ocakavania budticeho cenového

vyvoja (salda odpovedi)
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maloobchod - cenové ocakdvania na najblizsie tri mesiace,
spotrebitelia — cenovy vyvoj v najblizsich 12 mesiacoch.

resp. zastavil, nachadzaju sa v3ak na historicky
nizkych drovniach.

Finan¢na kriza sa premieta do vysokej volatili-
ty vymennych kurzov. Oslabovanie vyhliadok
NBS
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Graf 17 Vyvoj vymenného kurzu USD/EUR
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ekonomického rastu, ale aj ocCakavania znizo-
vania urokovych sadzieb v eurozéne sa odrazi-
li v pokra¢ujucom znehodnocovani eura voci
americkému doldru, ktoré pretrvavalo od leta.
Najslabsiu droven 1,25 USD/EUR v priebehu
4. Stvrtroka 2008 dosiahlo euro v novembri.
Trend znehodnocovania sa viak v tomto mesiaci
zastavil a v decembri sa euro dokonca posilnilo
az k urovniam prevysujicim 1,40 USD/EUR. Ku
koncu decembra sa tak v porovnani s koncom
tretieho Stvrtroka euro voci americkému dolaru
zhodnotilo 0 2,7 %. Zaciatkom roka sa vsak ob-
novil depreciacny trend eura podporeny opdtov-
nym zhorsenim ocakdvani ekonomického rastu
eurozony, ale aj znizenim klicovych sadzieb ECB
a ocakévaniami ich dalSieho poklesu. Ku koncu
februdra sa vymenny kurz eura znehodnotil az
na uroven 1,26 USD/EUR (v porovnani s koncom
roka 2008 o viac ako 9 %).

Na zostrenie finan¢nej krizy po krachu Lehman
Brothers, ale aj na zhor3enie vyhliadok ekono-
mického rastu reagovala ECB postupnym znizo-
vanim svojich urokovych sadzieb. V oktébri ko-
ordinovala svoje rozhodnutie o zniZeni sadzieb
s daldimi vyznamnymi centralnymi bankami.
Sucasne rozhodla o realizacii refinanénych ope-
racii prostrednictvom tendra s fixnou sadzbou
s plnym objemom pridelenia a zdZzenim koridoru
automatickych operdcii z 200 na 100 bazickych
bodov okolo sadzby hlavného refinan¢ného ob-

Graf 18 Urokové sadzby ECB a EONIA (%)
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chodu. K dalSiemu zniZzovaniu sadzieb pristupila
Rada guvernérov ECB aj v oktébri a v novembri.
Celkovo sa tak v poslednom Stvrtroku znizila
sadzba pre hlavné refinan¢né operacie zo 4,5 %
na2,5%."

Pokracujuice zhorsovanie vyhliadok ekonomické-
ho rastu bolo dévodom dalSieho zniZenia kluco-
vych sadzieb ECB o 0,5 percentudlneho bodu
s U¢innostou od 21. janudra. V sulade s rozhod-
nutim Rady guvernérov z oktébra 2008 sa koridor
automatickych operacii, ktory bol s i¢innostou od
9. oktébra 2008 zuzeny na 100 bazickych bodoy,
opat rozsiril na 200 bazickych bodov. Vyrazné zni-
Zenie progndz ekonomického rastu na roky 2009
a 2010, spolu s klesajucimi inflacnymi impulzmi
boli dovodom rozhodnutia o opatovnom znize-
ni klu¢ovych sadzieb v marci (s ucinnostou od
11.marca) 0 0,5 percentudlneho bodu. Sadzba pre
hlavné refinan¢né operacie tak bola stanovena na
1,5% a v porovnani s koncom tretieho stvrtroka
bola nizsia o0 2,75 percentudlneho bodu. Sadzby
pre jednodriové refinancné a steriliza¢né operacie
dosiahli v marci trovne 2,5 %, resp. 0,5 %.

V zaujme stability finanénych trhov bolo znizo-
vanie klicovych urokovych sadzieb aj nadalej
dopinané dalsimi nastrojmi na podporu eurovej
likvidity prostrednictvom realizacie dlhodobych
refinanc¢nych operdcii, ale aj likvidity v americ-
kych dolaroch a Svajciarskych frankoch.
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11 Podrobnejsie boli menovo-politické

rozhodnutia Rady guvernérov
ECB vo Stvrtom stvrtroku opisané
v Sprdve o menovom vyvoji za
december 2008, resp. st dostupné
na www.ecb.int

12 Okrem toho prijala Rada guverné-

rov v priebehu oktébra a novembra
viacero opatreni na zabezpecenie
dostatocnej likvidity financnych
trhov. Medzi tieto opatrenia patrilo
predovsetkym rozsirenie zoznamu
kolaterdlov, ktoré méZu byt pouzité
pri refinancnych obchodoch s ECB,
rozsirenie ndstrojov na doddvanie
dlhodobej likvidity, ale aj zavedenie
ndstrojov na zabezpecenie dosta-
tocnej likvidity denominovanej

v americkych doldroch a Svajciar-
skych frankoch na trhoch eurozény.
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Graf 19 Prispevky k HICP inflacii (p. b.)
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Zdroj: Eurostat, vypocty NBS.

VYVOJ V POLSKU, CESKEJ REPUBLIKE
A MADARSKU

Vo stvrtom Stvrtroku 2009 pokracovalo spomalo-
vanie medziro¢ného rastu vietkych sledovanych
ekonomik stredoeurdpskeho regiénu. V pripade
Madarska doslo v poslednom stvrtroku dokonca
k poklesu ekonomiky. Hlavnou pri¢inou nizsieho
rastu vo vietkych krajinach bol predovsetkym za-
hrani¢ny obchod a tvorba investicii. Rast hrubé-
ho domaceho produktu v Polsku sa vo Stvrtom
stvrtroku znizil o 1,8 percentualneho bodu na
3,1 % predovsetkym z dévodu zniZenia exportu.
Zaroven doslo k spomaleniu rastu hrubej tvorby
fixného kapitalu. Naopak mierne prorastovo po-
sobil vyssi rast spotreby verejnej spravy a konec-
nd spotreba domacnosti. Kladny, ale niZsi prispe-
vok v porovnani s predchadzajicim Stvrtrokom
mal aj investi¢ny dopyt. Prispevok Cistého expor-
tu a zasob bol zaporny. V Ceskej republike sa eko-
nomika spomalila 0 2,2 percentudlneho bodu na
0,7 %. Za spomalenim stoji rovnako ako v Polsku
vyrazny pokles exportu a pomalsi rast investicii.
Takisto klesli vlddne vydavky, spotreba domac-
nosti naopak mierne rastla. Po vyraznom spoma-
leni ekonomického rastu v Madarsku v tretom
stvrtroku (na 0,4 %), vo stvrtom Stvrtroku madar-
ska ekonomika poklesla o 1,3 %. Medziro¢ne sa
vyrazne znizila spotreba vladneho sektora a do-
macnosti, kde doslo spolu s novymi investiciami

Graf 20 Kurzy mien V4 voci euru (medziro¢na

zmena v %)
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Zdporné hodnoty predstavuju aprecidciu.

k prehibeniu zaporného rastu z predchadzajtce-
ho Stvrtroka. K rastu dynamiky HDP tak prispie-
vala iba tvorba zasob a ¢isty export.

V poslednom Stvrtroku 2008 pokracovalo spo-
malovanie inflacie vo vsetkych ekonomikach
regionu. Nizsi rast cien ovplyvnil predovsetkym
vyvoj cien potravin a energii, ktory reflektoval
globalny pokles cien agrokomodit a ropy. V ce-
nach potravin sa navyse prejavoval bazicky efekt
zvysovania cien na konci roka 2007. V CR bol
tento fakt navyse podporeny predc¢asnym zdra-
zovanim na konci roka 2007 z dévodu plénova-
ného zvysovania DPH od roka 2008. V porovnani
s predchdadzajucim Stvrtrokom sa inflacia najviac
znizila v Ceskej republike o 3,1 percentudlneho
bodu na 3,3 %, v Madarsku klesla o 2,2 percen-
tualneho bodu na 3,4 % a v Polsku o 0,8 percen-
tudlneho bodu na 3,3 %. Cenovy rast sa tak vo
vsetkych krajinach vratil do toleran¢ného pasma
odchylky od infla¢ného ciela centralnych bank.

K najvédcsiemu spomaleniu doslo v poloZke spra-
cované potraviny aenergie. Ceny nespracova-
nych potravin v pripade Ceska a Madarska po-
klesli, v pripade Polska sa ich rast naopak mierne
zrychlil. Zaroven doslo k prehibeniu zdporného
rastu cien priemyselnych tovarov bez energii
v CRa v Polsku, v pripade Madarska ceny naopak
rastli.
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Graf 21 Indexy kurzov mien V4 vodi euru
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Oslabovanie mien stredoeurépskeho regiénu
z konca jula pokracovalo aj vo Stvrtom Stvrtro-
ku 2008. Zhor3enie dovery na rozvijajucich sa
trhoch malo za nasledok presun prevazne krat-
kodobych portféliovych investicii do relativne
bezpecnejsich mien, predovietkym amerického
doldra a eura.

V oktébri naladu v regidne navyse ovplyvnila kri-
za v Madarsku, ked doslo k prudkému oslabeniu
forintu, ale aj oslabenie polského zlotého. Po cias-
toCnej stabilizacii situacie (najma po poskytnuti
medzindrodnej finanénej pomoci zo strany EU,
MMF a Svetovej banky), kurzy ciasto¢ne korigova-
li, ceska koruna sa dokonca kratkodobo posilnila
na Uroven zo zaciatku oktébra. V priebehu no-
vembra aZ do konca decembra vietky meny po-
kracovali v deprecia¢nom trende, predovietkym
polsky zloty, ktory sa v poslednom Stvrtroku osla-
bil o viac ako 22 %. V zavere roka bol vypredaj ak-
tiv na rozvijajucich sa trhoch posilneny obavami
z prehlbujucej sa hospodarskej recesie a domaci-
mi fundamentmi naznacujicimi zhorsenie ekono-
mickej aktivity. Podobne aj zaciatkom roka 2009
pretrvavala negativna nélada a kurzy az do polo-
vice februara relativne prudko depreciovali.

V poslednych troch mesiacoch roka 2008 menili
urokové sadzby vietky centralne banky sledova-

Graf 22 Klucové sadzby NCB krajin V4 (%)
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nych krajin. Ceskéa narodni banka znizila Grokové
sadzby celkovo dvakrat, na oktébrovom zasad-
nuti 0 0,75 percentualneho bodu a v decembri
0 0,5 percentudlneho bodu na 2,25 %. Hlavnymi
argumentmi na zniZenie sadzieb bolo postupné
odznievanie proinflatnych tlakov, ako aj spo-
malovanie hospodarskeho rastu a inflacie, ktoré
podla prognéz CNB maju nadalej klesat. Magyar
Nemzeti Bank menila vo Stvrtom $tvrtroku uro-
kové sadzby celkovo $tyrikrat. Na mimoriadnom
oktébrovom zasadnuti reagovala na dianie na
domacom finan¢nom trhu azvysila zakladnu
urokovu sadzbu o 3 percentudlne bodyna 11,5 %.
Po zlepseni sentimentu v ekonomike, klesajticej
inflacii a vyhliadkach na spomalenie zahrani¢né-
ho dopytu a nasledne domacej ekonomiky pri-
stupila MNB k sérii znizovani Urokovych sadzieb.
K zmene zdkladnej trokovej sadzby doslo na za-
sadnuti v novembri, dvakrat v decembri a rovna-
ko aj v januari (vzdy o 0,5 percentualneho bodu)
na uroven 9,5 %. V Polsku menila centralna ban-
ka vo stvrtom stvrtroku klucové urokové sadzby
dvakrat. Nizsi ako ocakavany rast hospodarstva
spolu s klesajucou inflaciou a obmedzenou do-
stupnostou Uverov na domacom trhu boli hlav-
nymi dévodmi na znizenie referenc¢nej Urokovej
sadzby v novembri 0 0,25 percentualneho bodu
a v decembri ajanuari zhodne 0 0,75 percentudl-
neho bodu na 4,25 %.
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STVRTROCNA SPRAVA O VYVOJI PLATOBNEJ BILANCIE

PLATOBNA BILANCIA ZA JANUAR AZ
DECEMBER 2008

Za januar az december 2008 sa saldo bezného
Uctu platobnej bilancie medziro¢ne zhorsilo
o 1 108,7 mil. € pricom dosiahnuty deficit bol
vo vyske 4 388,2 mil. €. Medziro¢né prehibenie
deficitu bolo podporené najma horsim vyvojom
bilancie sluzieb a bilancie beznych transferov.
Naopak, nizsi deficit bilancie vynosov zmierroval
celkovy nérast negativneho salda bezného uctu.
Saldo zahrani¢ného obchodu sa v roku 2008 v po-
rovnani s minulym rokom takmer nezmenilo.

V porovnani s rokom 2007 vzrastol vyvoz v roku
2008 o 5,1 % (v americkych dolaroch o 21,6 %,
v eurach o0 13,4 %) a dovoz 0 5,0 % (v americkych
doldroch 0 21,6 %, v eurach o 13,3 %).

Za dvanast mesiacov roku 2008 v porovnani s rov-
nakym obdobim minulého roku najvyraznejsie
vzrastol vyvoz strojov a dopravnych zariadeni,
ktorych prirastok sa v3ak v porovnani s rovnakym
obdobim roku 2007 znizil priblizne na Stvrtinu.
Napriek tomu bolo zvysenie objemu celkového vy-
vozuU za janudr az december 2008 ovplyvnené naj-
ma vyvozom v rdmci tejto skupiny tovarov. Pokles
medziro¢ného prirastku skupiny strojov a doprav-
nych zariadeni bol spésobeny najma medziro¢ne

Tab. 7 Bezny ucet platobnej bilancie (mil. EUR)

nizSim vyvozom podskupiny dopravnych zaria-
deni zapri¢inenym poklesom vyvozu osobnych
automobilov. Nizsi vyvoz dopravnych zariadeni
bol najma vysledkom vyvoja v poslednom Stvrt-
roku, ked' pokles vyvozu dosiahol viac ako 128 %
celoro¢ného poklesu vyvozu osobnych automo-

Graf 23 Vyvoj obchodnej bilancie a bezného

uctu v rokoch 2006, 2007 a 2008 kumulativ
(mld. EUR)
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== Bezny Gcet 2006 (prava os)
Bezny ucet 2007 (prava os)
= Be7ny (icet 2008 (prava os)

Januar - December
2008 2007
Obchodna bilancia -713,7 -710,3
Vyvoz 49 545,2 47 158,6
Dovoz 502589 47 869,0
Bilancia sluzieb -488,0 4348
Bilancia vynosov -2293,7 -2635,6
z toho: vynosy z investicii -3584,9 -3787,4
z toho: reinvestovany zisk -557,7 -773,4
Bezné transfery -892,9 -368,5
Bezny ucet spolu -4388,2 -3279,6
Podiel salda bezného u¢tu na HDP v % -6,5 5.3
Podiel salda bezného uctu (bez dividend a reinvestovaného zisku) na HDP v % -1,4 15

Zdroj: NBS a SU SR.
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Tab. 8 Vyvoz za januar az december, medziro¢na zmena

Medziro¢na zmena v mil. EUR Prispevok k medziro¢nej zmene v p. b.
Januér - December Januar - December
2008 2007 2008 2007
Suroviny 383,6 -172,0 08 -04
Chemické vyrobky a polotovary 158,3 511,8 03 13
Stroje a dopravné zariadenia 15382 55754 33 13,6
Hotové vyrobky 303,6 320,3 0,6 038
VYVOZ SPOLU 2383,7 6235,5 51 15,2

Zdroj: Prepocty NBS z tdajov SU SR.

Tab. 9 Dovoz za januar az december, medziro¢na zmena

Medziro¢na zmena v mil. EUR Prispevok k medziro¢nejzmene v p. b.
Januar - December Januér - December
2008 2007 2008 2007
Suroviny 1398,2 -481,7 29 -1,1
Chemické vyrobky a polotovary 201,9 1086,7 04 25
Stroje a dopravné zariadenia -315,9 30240 -0,7 7,0
Hotové vyrobky 1103,5 8184 23 19
z toho: polnohospodarske
a priemyselné vyrobky 4383 682,7 0,9 1,6
osobné auta 415,8 234,7 09 0,5
strojarenské a elektrotechnické
spotrebné vyrobky 2494 -99,0 0,5 -0,2
DOVOZ SPOLU 2387,8 44473 5,0 10,2

Zdroj: Prepocty NBS z tidajov SU SR.

bilov. Prirastok vyvozu podskupiny strojov sa me-
dziro¢ne znizil iba mierne, pricom pozitivny vplyv
na vyvoz tejto skupiny tovarov mal najma vyrazny
narast vyvozu televiznych prijimacov. Na rozdiel od
osobnych automobilov sa prirastok vyvozu elek-
trotechnického priemyslu koncom roka zrychloval,
pricom medziro¢ny prirastok vyvozu v poslednom
Stvrtroku tvoril viac ako 35 % celoro¢ného prirastku
vyvozu televiznych prijimacov. Okrem strojov a do-
pravnych zariadeni sa tiez znizil prirastok vyvozu
v skupine chemickych vyrobkov a polotovarov.
Nizsi prirastok bol ovplyvneny medziro¢ne nizsim
vyvozom chemickych vyrobkov (najma nizsim vy-
vozom plastov), ako aj nizsim prirastkom vyvozu
polotovarov (vyssi prirastok vyvozu Zeleza a ocele
bol vyznamne kompenzovany medziro¢ne nizsim
vyvozom hlinika a vyrobkov z neho). Iba mierny
pokles medziro¢ného prirastku vyvozu bol zazna-
menany v skupine hotovych vyrobkov, kde réstol
najma vyvoz obuvi a hraciek. Vyssi vyvoz surovin

bol spdsobeny najma vy3sim vyvozom spracova-
nych ropnych olejov, pricom cast narastu vyvozu
bola ovplyvnena cenovym vyvojom.

Najvyssi medzirocny narast dovozu bol zazname-
nany v skupine surovin, kde tvoril viac ako 58 %
celkového prirastku dovozu. Tato skutocnost
bola do zna¢nej miery spdsobena medziro¢ne
vysSou cenou ropy a plynu, ¢o sa prejavilo najma
narastom dovozu tychto dvoch komodit. Vyraz-
ne vyssi dovoz bol zaznamenany aj pri dovoze
Cierneho uhlia a spracovanych ropnych olejov.
Vyssi rast dovozu ako v minulom roku bol zazna-
menany v skupine hotovych vyrobkov, kde sa
zrychlil najma rast dovozu strojarenskych a elek-
trotechnickych vyrobkov (spotrebnej elektroni-
ky), osobnych automobilov a v mensej miere tiez
priemyselnych vyrobkov (hraciek, liekov, obuvi).
V ramci hotovych vyrobkov bol nizsi prirastok
zaznamenany v dovoze polnohospodarskych
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vyrobkov (tabaku). Medziro¢ny prirastok dovozu
v skupine chemickych vyrobkov a polotovarov
tiez podporil medziro¢ny rast celkového dovozu,
avsak jeho prirastok v porovnani s rokom 2007
poklesol o viac ako 80 %. Vyssi dovoz polotova-
rov bol sustredny do zvyseného dovozu zeleza
a ocele a vyrobkov zo Zeleza a ocele. V skupine
chemickych vyrobkov sa narast dovozu prejavil
najviac pri dovoze plastov. Na rozdiel od ostat-
nych skupin tovarov, v ktorych dovoz medzi-
ro¢ne vzrastol, dovoz tovarov v skupine strojov
a dopravnych zariadeni naopak v porovnani s ro-
kom 2007 poklesol. Nizsi dovoz bol sposobeny
medziro¢nym poklesom dovozu podskupiny
dopravnych zariadeni (casti, sucasti a prislusen-
stva motorovych vozidiel), ktory bol désledkom
nizSieho vyvozu osobnych automobilov najma
v poslednom Stvrtroku.

Z pohladu teritoridlnej Struktury zahrani¢né-
ho obchodu nedoslo v roku 2008 v porovnani
s rokom 2007 k zésadnym zmenam. Najinten-
zivnejsiu obchodnu vymenu mala SR aj v roku
2008 s EU (vyvoz do EU v roku 2008 tvoril 85,2 %
a dovoz 67,1 %). Z jednotlivych krajin zostavaju
najvyznamnejs$imi obchodnymi partnermi Ne-
mecko a Ceska republika (av3ak ich podiel na vy-
voze aj dovoze postupne mierne klesa — mierne
vzrastol iba podiel vyvozu do CR). Medziro¢ne
vyssie ceny ropy sposobili narast podielu Ruska
na celkovom dovoze. V pripade vyvozu vy3si vy-
voz do Ruska nahradil ¢ast podielu vyvozu v roku
2007 smerujiceho do EU. V roku 2008 tiez mier-
ne poklesol vyvoz do krajin OECD pri si¢asnom
miernom poklese dovozu z tychto krajin.

Bilancia sluzieb dosiahla za januar az december
2008 deficit 488,0 mil. € ¢o znamenalo zhor-
Senie oproti rovnakému obdobiu roku 2007

0 922,8 mil. €. Na zmene minuloro¢ného prebyt-
ku na deficit sa podielali najma, iné sluzby spolu”
a v mensej miere tiez sluzby cestovného ruchu
a dopravné sluzby. Hlavnymi pri¢inami vyssieho
deficitu bilancie ,inych sluzieb spolu” bol najma
vyraznejsi ndrast platieb (pri sicasnom poklese
prijmov) za poskytované finan¢né sluzby a sluz-
by v ostatnych ¢innostiach (najma sprostredko-
vatelské sluzby a nizsie prijmy za sluzby v oblasti
kultdry). Medziro¢né zhorsenie bilancie sluzieb
cestovného ruchu bolo spdsobené vyraznej-
$im rastom vydavkov slovenskych rezidentov
na sluzby suvisiace s cestovnym ruchom, ktory
prevysil ndrast prijmov za poskytované sluzby
cestovného ruchu. V pripade dopravnych slu-
Zieb bol napriek vyssim prijmom z tranzitu plynu
aropy (o0 85,2 mil. €) zaznamenany mierny pokles
minuloro¢ného prebytku najma z dévodu rastu
platieb za poskytnuté sluzby osobnej leteckej
dopravy pri su¢asnom poklese prijmov za posky-
tovanie tychto sluzieb.

Medziro¢né zlepsenie bilancie vynosov za dva-
nast mesiacov roku 2008 o 341,9 mil. € bolo
dosledkom poklesu deficitu bilancie vynosov
z investicii, ako aj narastu prebytku kompenza-
cii pracovnikov. Nizsi deficit vynosov z investicii
bol vysledkom najma niz3ej vyplaty dividend
priamym zahrani¢nym investorom a nizSieho
odhadu zisku vyplateného zahrani¢nym in-
vestorom, ktory bol reinvestovany v SR. Naopak
ndrast platieb urokov z portféliovych investicii
(platba urokov z eurobondov) v porovnani s mi-
nulym rokom vzrastol, ¢im zmierroval pokles
deficitu bilancie vynosov z investicii. Lepsi vyvoj
ako v predchadzajucom roku bol tiez zazname-
nany v kompenzaciach pracovnikov, kde vyply-
nul z nédrastu prijmov pracovnikov pracujicich
v zahranici.

Tab. 10 Teritorialna struktura zahrani¢ného obchodu SR

Vyvoz v % Dovoz v %
2008 2007 2008 2007
Eurépska Unia 85,2 86,7 67,1 68,9
ztoho: Nemecko 20,2 21,5 19,7 19,9
Ceska republika 13,0 12,4 11,3 11,5
Rusko 38 23 10,8 94
Azia 39 35 16,9 16,8
OECD 86,2 88,5 68,3 69,8

Zdroj: Vypocet NBS z udajov SU SR.
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Medziro¢né prehibenie deficitu beznych trans-
ferov 0 524,4 mil. € bolo zapri¢inené najma vy-
vojom v bilancii sukromnych transferov, kde
rast vydavkov vyrazne prevysil narast prijmov.
Najvyraznejsie rastli platby za podpory, kaucie
a exekucie pravnickych oséb a platby dani z d6-
chodkov a majetku. Takisto bilancia vladnych
transferov zaznamenala zhorsenie (narast pla-
tieb do rozpo¢tu EU bol sprevadzany poklesom
prijmov z eurofondov).

Za dvanast mesiacov roku 2008 dosiahol kapitalo-
vy a financny ucet platobnej bilancie prebytok vo
vyske 5 868,7 mil. € (v roku 2007 bol zaznamenany
prebytok vo vyske 6 164,1 mil. €). Medziro¢ne nizsi
prilev zdrojov v rdmci bilancie ostatnych investicii,
zapri¢ineny najma vyvojom kratkodobych vkladov
na uctoch slovenskych bank a splacanim dovoz-
nych zavazkov v podnikovom sektore, bol ¢iastoc-
ne kompenzovany v bilancii portféliovych investi-
cii, kde bol zaznamenany pokles zaujmu rezidentov
o zahrani¢né cenné papiere a narast zaujmu zahra-
ni¢nych investorov o emitované obligacie.

Saldo priamych zahrani¢nych investicii (PZI)
zaznamenalo za januar az december 2008 pri-
lev zdrojov vo vyske 2 114,5 mil. €, ¢o predsta-
vuje medziro¢ny pokles o 248,9 mil. € v porov-
nani s rokom 2007. Medziro¢nd zmena salda
priamych investicii bola ovplyvnend najma
nizsim odhadom reinvestovaného zisku, ktory
zahrani¢ni investori reinvestovali v ekonomike,
a niz8im prilevom zdrojov vo forme ostatného
kapitalu. Celkovy odlev zdrojov bol v ramci ak-
tiv zmierfovany nizsim zaujmom rezidentov
o investovanie v zahranici vo forme PZ| (prilev
vo forme majetkovej Ucasti a ostatného kapi-
talu).

Cisty prilev prostriedkov v oblasti portfélio-
vych investicii dosiahol 1 576,7 mil. €, zatial ¢o
v minulom roku bol zaznamenany ¢isty odlev
na strane aktiv ovplyvneny poklesom zaujmu
slovenskych rezidentov o majetkové aj dlzob-
né zahrani¢né cenné papiere. Na strane pasiv
medziro¢ne vy3si prilev vyplynul z narastu za-

Tab. 11 Kapitalovy a financny tcet platobnej bilancie (mi

Januar - December
2008 2007
Kapitéalovy ucet 806,6 375,1
Priame investicie 21145 23634
SR v zahranici -185,9 -315,3
ztoho: majetkova Ucast v zahranici -152,7 -199,2
reinvestovany zisk -39,.8 -39.8
V'SR 2300,3 26787
ztoho: majetkova ucast v SR 919,5 909,5
ztoho: neprivatizacné 919,5 909,5
reinvestovany zisk 597,5 8133
Portféliové investicie a financné derivéaty 1576,7 -537,7
SR v zahranici 162,7 -653,9
VSR 14141 116,2
Ostatné dlhodobé investicie 156,0 630,7
Aktiva -451,4 -212,4
Pasiva 607,4 843,1
Ostatné kratkodobé investicie 12149 33327
Aktiva -112,9 -972,6
Pasiva 13278 43053
KAPITALOVY A FINANCNY UCET 5868,7 61641
Zdroj: NBS.
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Tab. 12 Prilev kapitalu v rdmci ostatnych investicii v ¢leneni podla sektorov (mil. EUR)

Janudr - December 2007 Medziro¢nd zmena
29353 -1118,1
11985 -1689,7
-172,6 217,6
3961,2 -2590,2

Janudr - December 2008
Banky 1817,2
Podniky -491,2
Vldda + NBS 45,0
Spolu 1371,0
Zdroj: NBS.

ujmu zahrani¢nych investorov o emitované ob-
ligacie.

V polozke ostatné investicie bol za januar az de-
cember 2008 zaznamenany prilev zdrojov vo vyske
1 371,0 mil. €, zatial ¢o v rovnakom obdobi minu-
Iého roka bol zaznamenany prilev 3 961,2 mil. €.
Medzirocny pokles o 2 590,2 mil. € vyplynul najma
z vyvoja v podnikovom a bankovom sektore. Zatial
¢o v podnikovom sektore vyplynul odlev najma zo
splacania dovoznych zévazkov, ktoré bolo spre-
vadzané zvysenim vkladov na uctoch v zahranici,
v bankovom sektore vyplynul zo skutoénosti, ze
prilev zdrojov z finan¢nych tverov bol prevyseny
medzirocnym poklesom kratkodobych vkladov
nerezidentov na uctoch slovenskych bank.

Devizové rezervy NBS za cely rok 2008 poklesli
0 151,1 mil. € (bez kurzovych rozdielov).

ZAHRANICNA ZADLZENOST SR
K 31. DECEMBRU 2008

Celkovy hruby zahrani¢ny dlh ku koncu decem-
bra 2008 dosiahol 52,5 mld. USD, resp. 37,3 mld. €,
o predstavuje medziro¢ny nérast o 8,2 mld. USD,
resp. o 7,1 mld. €. Celkovy dlhodoby zahrani¢ny
dlh medziro¢ne vzrastol o0 4,7 mld. USD, pri néras-
te celkového kratkodobého zahrani¢ného dlhu
0 3,5 mld. USD. Na néraste zahrani¢ného dlhu SR
sa v priebehu roka 2008 vyznamnou mierou po-
dielal vyvoj krizového kurzu EUR/USD.

V celkovom dlhodobom zahrani¢nom dlhu za-
hrani¢né pasiva vlady a NBS medziro¢ne vzrastli
0 0,8 mld. USD. Predmetny narast sa tykal zvyse-
ného zaujmu o nakup Statnych korunovych dI-
hopisov. DIhodoby zahrani¢ny dlh komeréného
sektora vzrastol o 3,9 mld. USD, pricom zahranic¢-

PRILOHA 2

Tab. 13 Zahrani¢ny dlh SR

mil. USD mil. EUR
31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008

Celkovy zahrani¢ny dlh SR 44308,7 52526,5 30 156,2 37 286,0
Dlhodoby zahrani¢ny dlh 20709,7 25414,7 14.094,9 18 040,6

Vlada a NBS" 95024 103133 6467,3 73209

Komercné banky 21508 33346 1463,8 2367,0

Podnikatelské subjekty 9056,5 11766,8 6163,8 83527
Kratkodoby zahranicny dlh 23599,0 27111,8 16 061,3 192454

Vldda a NBS 0,0 0,0 0,0 0,0

Komercné banky 12095,6 15321,6 82322 10876,1

Podnikatelské subjekty 115034 11790,2 78291 8369,3
Zahrani¢né aktiva 370174 40007,8 25193,8 28399,6
Cista zahrani¢na zadlzenost 72913 12518,7 4962,4 8 886,4
SKK/USD a SKK/EUR 22,870 21,385 33,603 30,126
Krizovy kurz EUR/USD - - 1,469 1,409
Zdroj: NBS.

1) Vrdtane viddnych agenttr a obci.
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ny dlh komerénych bénk vzrastol o 1,2 mid. USD
(z toho narast o 1,0 mld. USD sa tykal dlhopisov
a zmeniek) a zahrani¢né pasiva podnikatelskych
subjektov zaznamenali narast o 2,7 mld. USD
(z ¢oho narast 0 2,6 mld. USD predstavovali p6-
Zicky).

V rdmci kratkodobého zahrani¢ného dlhu bol vy-
kazany narast kratkodobych zahrani¢nych pasiv
komercnych bank o 3,2 mld. USD (na ¢om sa roz-
hodujucou mierou podielali p6zi¢ky a hotovost
a vklady) pri naraste zahrani¢ného dlhu podnika-

telskych subjektov o 0,3 mid. USD.

Celkovy hruby zahrani¢ny dlh na obyvatela SR
ku koncu decembra 2008 dosiahol 9 764 USD, ku
koncu decembra 2007 to bolo 8 237 USD. Podiel
celkového kratkodobého zahrani¢ného dlhu na
celkovom hrubom zahrani¢nom dlhu SR k ultimu
decembra 2008 bol na urovni 51,6 %, ku koncu

decembra 2007 na uUrovni 53,3 %, ¢im medziroc-
ne klesol 0 1,7 percentualneho bodu.

Cistd zahrani¢na zadlZzenost vypotitand ako
rozdiel hrubej zahrani¢nej zadlzenosti vo vys-
ke 52,5 mld. USD (pasiva NBS a vlady, pasiva
komer¢nych bank a pasiva podnikovej sféry —
bez majetkovej Ucasti) a zahrani¢nych aktiv vo
vyske 40,0 mld. USD (devizové rezervy NBS, za-
hrani¢né aktiva komerénych béank, zahrani¢né
aktiva podnikovej sféry — bez majetkovej Gcasti)
dosiahla ku koncu decembra 2008 dIznicku po-
ziciu 12,5 mld. USD, pri¢om medziro¢ne vzréstla
05,2 mld. USD.

Podiel celkovej hrubej zahrani¢nej zadlZzenosti
SR k vytvorenému HDP v beznych cenach bol
k 31.12.2008 podla predbeznych udajov 55,4 %,
¢o oproti roku 2007 predstavuje nérast 0 0,7 per-
centualneho bodu.

PRILOHA 2
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VYVO0J REALNEJ EKONOMIKY VO 4. STVRTROKU 2008

HRUBY DOMACI PRODUKT

Hruby domaci produkt (HDP) medziro¢ne vzras-
tol vo 4. Stvrtroku 2008 podla revidovanych uda-
jov Statistického dradu SR 0 2,5 % v stalych ce-
nach. V porovnani s 3. stvrtrokom 2008 sa jeho
tempo rastu spomalilo o 4,1 percentudlneho
bodu. V roku 2008 tak vzrastol HDP medziro¢ne
06,4 % v stalych cenach.

Na spomaleni medziro¢nej dynamiky HDP sa
z produkéného hladiska podielal najma pokles
pridanej hodnoty v priemysle a pokles ¢istych
dani z produktov. Nominalny objem vytvore-
ného HDP vo 4. stvrtroku 2008 predstavoval
17,3 mld. €, ¢o bolo o0 4,7 % viac ako pred ro-
kom.

DOPYT

Struktiru ekonomického rastu vo 4. stvrtroku
2008 ovplyvnil na strane pouzitia rast domaceho
dopytu™ (2,8 % v stalych cenéach) a pokles zahra-
ni¢ného dopytu (-7,8 %). Prorastovo na ekono-
micky rast pésobili vietky komponenty domace-
ho dopytu.

Graf 24 Vyvoj realneho HDP podla
stvrtrokov (%)

2005 2006 2007 2008
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Zdroj: SUSR.

Rast domaceho dopytu bol vo 4. Stvrtroku 2008
0 4,4 percentudineho bodu pomalsi ako v pred-
chédzajucom obdobi a realne vzrastol o 2,8 %.
Spotrebna zloZzka domaceho dopytu sa medzi-
ro¢ne zvysila 0 4,0 %, ¢o znamenalo spomalenie
jej dynamiky o 1,8 percentuédlneho bodu oproti
3. Stvrtroku 2008. Tento vyvoj bol ovplyvneny
nizsim rastom spotrebnych vydavkov domacnos-
ti (vo 4. stvrtroku 2008 o 4,7 %, pricom v pred-
chadzajucom Stvrtroku to bolo o 6,0 %), ako aj
vladnou spotrebou, ktora vzrastla o 2,3 % (o 3,0
percentudlneho bodu menej ako v 3. Stvrtroku
2008). Spotreba neziskovych institucii sluziacich
domacnostiam dosiahla rychlejsi rast ako pred
Stvrtrokom.

Vo 4. $tvrtroku 2008 vzrastli investicie vo vietkych
kategoriach produkcie, pricom oproti predcha-
dzajucemu Stvrtroku sa ich dynamika spoma-
lila. V porovnani s 3. Stvrtrokom 2008 sa podiel
investicii do strojov zvysil o 0,7 percentudlneho
bodu, zatial' ¢o podiel stavebnych investicii po-
klesol 0 1,2 percentudlneho bodu. Krastu fixnych
investicii prispeli vietky sektory ekonomiky.

Vlydavky na konecnu spotrebu za 4. Stvrtrok
2008 medziro¢ne vzrastli o 4,0 % v stalych ce-

Graf 25 Vyvoj domaceho a zahrani¢ného

dopytu (index, ROMR = 100)
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Zdroj: SU SR a prepocty NBS.
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13 Stcet konecnej spotreby
domdcnosti, konecnej spotreby
verejnej sprdvy, konecnej spotreby
neziskovych institucii sluziacich
domdcnostiam a tvorby hrubého
kapitdlu.
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Tab. 14 Vyvoj hrubého domaceho produktu podla pouzitia (index, ROMR = 100, stale ceny)

2007 2008
4.Q rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q rok

Hruby doméci produkt 114,3 110,4 109,3 107,9 106,6 102,5 106,4
Doméci dopyt 113,4 106,5 109,5 107,0 107,2 102,8 106,4
Konecnd spotreba 103,8 104,9 106,6 106,5 105,8 104,0 105,7

Konecna spotreba domécnosti 105,8 107,1 1084 105,7 106,0 104,7 106,1

Konecnd spotreba verejnej spravy 98,7 98,7 100,7 109,6 105,3 102,3 1043

Neziskové institucie sltiziace doméc-

nostiam 104,0 102,0 101,9 101,0 1004 102,2 101,4

Tvorba hrubého fixného kapitalu 107,0 108,7 107,5 111,8 107,3 101,4 106,8
Vlyvoz vyrobkov a sluzieb 111,6 113,8 111,2 108,1 102,7 92,2 103,2
Dovoz vyrobkov a sluzieb 110,2 108,9 110,6 107,7 103,6 933 103,3

Zdroj: SUSR.

Tab. 15 Struktura tvorby hrubého fixného kapitalu za 4. Stvrtrok 2008 (bezné ceny)

T"gfzah;;:fuh° Podiel (%) Index
il EUR s | daw
Hospodarstvo SR spolu 4678 100,0 109,2 104,6
v tom podla sektorov:
Nefinancné korporacie 3119 66,7 104,0 103,1
Finan¢né korporacie 75 1,6 90,0 102,4
Verejna sprava 493 10,5 1254 102,6
Domécnosti 980 20,9 126,6 110,9
Neziskové instittcie 10 0.2 106,6 101,0
ztoho podila klasifikdcie produkcie:
Stroje 1710 36,6 126,7 107,6
vtom: ostatné stroje a zariadenia 1285 27,5 1211 110,2
dopravné zariadenia 426 9,1 141,5 100,6
Stavby 2570 54,9 105,8 103,5
vtom: budovy na byvanie 471 10,1 124,0 115,1
ostatné stavby 2099 44,9 102,4 101,2
Zdroj: SUSR.

nach (predchadzajici Stvrtrok o 5,8 %). Z hla-
diska jednotlivych zloziek bol vyvoj konec¢nej
spotreby domacnosti ovplyvneny spomalenim
rastu miezd i zamestnanosti. Vo 4. Stvrtroku 2008
pokracoval rast podielu celkovych pohladavok
penaznych financnych instittcii vo¢i domacnos-
tiam na konecnej spotrebe, ktory sa oproti pred-
chadzajucemu stvrtroku zvysil o 0,8 percentual-
neho bodu na 33,2 %.

Rast spotreby vlady (2,3 % v stalych cenach) bol
ovplyvneny najma rastom naturdlnych social-
nych prispevkov.

V ramci konecnej spotreby domdcnosti z hladiska
medziro¢ného narastu jednotlivych skupin spot-
rebnych vydavkov v stalych cendch rastli vo 4. Stvrt-
roku 2008 najrychlejSie vydavky domacnosti na
nabytok, bytové vybavenie a beznu udrzbu domu

PRILOHA 3

NBS

MESACNY BULLETIN

FEBRUAR 2009

40



Graf 26 Clenenie tvorby hrubého fixného

kapitalu z hladiska produkcie (mil. EUR)
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Zdroj: SUSR.

Graf 28 Prispevky jednotlivych skupin

spotrebnych vydavkov k rastu konec¢nej
spotreby domacnosti (p. b.)
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Zdroj: Prepocty NBS z idajov SU SR.
Pozndmka: Jednotlivé polozky konecnej spotreby nie s aditivne.

a na odievanie a obuv. Z hladiska podielu najvac-
Siu cast spotreby tvorili rovnako ako v 3. Stvrtroku
2008 vydavky na potraviny a nealkoholické napoje
(21,5 %) a vydavky spojené s byvanim (18,1 %).

Rast konecnej spotreby domacnosti bol vo 4.
Stvrtroku 2008 zalozeny (z hladiska prispev-

Graf 27 Struktura koneénej spotreby
domacnosti vo 4. Stvrtroku 2008 (podiely v %)

O Potraviny a nealkoholické napoje 21,5 %
Il Alkoholické napoje, tabak 4,1 %

M Odievanie a obuv 6,7 %

[] Néklady spojené s byvanim 18,1 %

Il Nabytok, bytové vybavenie a tdrzba 10,1 %
W zdravie 2,1 %

[] Doprava 9,7 %

[] Posty a telekomunikacie 3,6 %

M Rekreécia a kultdra 12,1 %

[ Vzdelanie 1,1 %

[] Restauracie a hotely 5,7 %

[ Rozli¢né tovary a sluzby 8,0 %

Zdroj: SUSR.
Pozndmka: Jednotlivé polozky konecnej spotreby nie st aditivne.

Graf 29 Podiel ¢istého exportu na HDP
v beznych cenach (%)
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Zdroj: Prepocty NBS z tidajov SU SR.

kov) predovsetkym na spotrebnych vydavkoch
na nabytok, bytové vybavenie a beznu udrz-
bu domu; rekreaciu a kultiru a na odievanie
a obuv.

Vyvoz i dovoz vyrobkov a sluzieb v beznych ce-
nach zaznamenali medzirocny pokles o 10,1 %,
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Tab. 16 Prispevky ceny a objemu k vyvoju vyvozu a dovozu (p. b.)

4.Q07 2007 1.Q08 2.Q08 3.Q08 | 4.Q08 2008
4.Q06 2006 1.Q 07 2.Q07 3.Q07 | 4.Q07 2007
Vyvoz vyrobkov a sluzieb
(medzirocny rast v %, bezné ceny) 11,6 144 14,6 11,4 4,5 -10,1 4,6
Prispevok objemu 11,6 13,8 11,2 8,1 2,7 -7,8 32
Prispevok ceny 0,0 0,6 33 32 1,8 -23 14
Dovoz vyrobkov a sluzieb
(medziro¢ny rast v %, bezné ceny) 11,0 10,7 16,6 12,2 6,2 -6,9 6,4
Prispevok objemu 10,2 89 10,6 77 3,6 -6,7 33
Prispevok ceny 08 18 6,0 4,5 2,6 -0,2 3,1
Podiel ¢istého exportu na HDP
(podiel v %, bezné ceny) 3,2 -1,0 -0,9 -1,6 -1,6 -5,5 24
Prispevok objemu -2,5 0,0 1,2 -0,6 -1,0 -38 -1.1
Prispevok ceny -0,8 -1,0 -2,1 -1,0 -0,5 -1,7 -1.3
Terms of trade (index) 99,2 98,9 97,7 98,9 99,3 97,7 98,4

Zdroj: Prepocty NBS z tdajov SU SR.

Pozndmky: Prepocitané z hodnét HDP v mil. Sk, prispevok dovozu vyrobkov a sluzieb znizuje Cisty export a HDP, odchylky v medzistictoch
st v dosledku zaokrihlovania. Terms of trade st pocitané z medzirocnych zmien defldtorov vyvozu a dovozu vyrobkov a sluzieb.

resp. 0 6,9 %. Nominalny ¢&isty vyvoz sa v po-
rovnani s 3. Stvrtrokom 2008 zhorsil priblizne
0 677 mil. € a dosiahol deficit 957 mil. €.

Cisty vyvoz v stalych cenéch vo 4. $tvrtroku 2008
bol po zohladneni vyvoja cien na zahrani¢nych
trhoch deficitny v objeme 202 mil. € (0 784 mil. €
viac ako pred rokom).

Vyvoj importnych cien v zahrani¢cnom obchode
vyjadreny deflatormi dovozu vyrobkov a sluzieb
suvisel predovsetkym svyvojom cien komodit.
Importné ceny medziro¢ne poklesli 0 0,2 % a ex-
portné ceny o 2,5 %. Vo 4. Stvrtroku 2008 tak do-
$lo k zhor3eniu vymennych reldcii.

Exportna vykonnost slovenskej ekonomiky sa
vo 4. Stvrtroku 2008 v porovnani s predcha-
dzajucim Stvrtrokom znizila o 1,6 percentual-
neho bodu. Podiel vyvozu vyrobkov a sluzieb
na HDP v beznych cenach dosiahol 75,3 %.
Naopak, dovoznd ndro¢nost vzrastla o 1,3 per-
centuélneho bodu na uroven 80,8 %. Otvore-
nost slovenskej ekonomiky merana podielom
vyvozu a dovozu vyrobkov a sluzieb na nomi-
nalnom HDP sa oproti predchadzajicemu ob-
dobiu znizila o 1,3 percentudlneho bodu a do-
siahla 156,1 %.

PONUKA

Tvorba HDP vo 4. stvrtroku 2008 stvisela s vyvo-
jom pridanej hodnoty, ktord vzrastla medziroc-
ne o 3,6 % v stalych cenéach (v 3. stvrtroku 2008
0 6,9 %). Cisté dane, ktoré zahfiaju dan z pri-

Graf 30 Vyvoj exportnej vykonnosti

a dovoznej narocnosti (%)
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Tab. 17 Tvorba hrubého domaceho produktu a jeho zloZiek (index, ROMR = 100, stéle ceny)

2007 2008
4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Hruba produkcia 114,3 110,9 108,3 109,9 105,2 101,4 106,0
Medzispotreba 115,6 11,2 107,3 110,8 103,9 100,1 105,3
Pridand hodnota 112,3 1104 110,2 108,6 106,9 103,6 107,2
Cisté dane z produktov” 134,4 110,7 99,9 101,7 103,7 93,7 99,4

Zdroj: SUSR.

1) Dari z pridanej hodnoty, spotrebnd dari, dar z dovozu, minus subvencie.

Tab. 18 Vyvoj hrubého domaceho produktu podla odvetvi (index, ROMR = 100, stale ceny)

G s e e e 4.Q07 2007 1.Q08 | 2.Q08 | 3.Q08 | 4.Q08 2008
4.Q06 2006 1.Q07 | 2.007 | 3.Q07 | 4.Q07 2007
HDP 1143 110,4 109,3 107,9 106,6 102,5 106,4
v tom:
Pédohospodarstvo 120,0 109,2 106,4 97,1 106,0 113,9 109,2
Priemysel 117,9 113,0 11,4 106,9 90,7 79,8 96,3
Stavebnictvo 105,8 107,8 107,3 106,6 108,7 1293 114,0
Obchod, hotely a restauracie a doprava 116,7 14,1 116,2 113,6 1194 118,8 117,0
Financ¢né sprostred. a nehnutelnosti 109,1 104,2 105,5 107,2 116,8 111,6 110,5
Z’f)'stsaptr:;'ip iﬁ‘;'zt‘;zczjrg‘s’gtb::t;zzby 1012 | 1082 | 1063 | 1080 | 1078 | 1048 | 1067
Cisté dane z produktov” 1344 110,7 99,9 101,7 103,7 93,7 99,4

Zdroj: SUSR.

1) Dari z pridanej hodnoty, spotrebnd dar, dari z dovozu, minus subvencie.

danej hodnoty, spotrebnu dan a dan z dovozuy,
poklesli po ocisteni od subvencii o0 6,3 % (pred
stvrtrokom rast o 3,7 %) z dovodu bazického
efektu predzasobenia cigaretami. Dynamika me-
dzispotreby sa spomalila o 3,8 percentudlneho
bodu a dosiahla rast 0,1 %.

Rast pridanej hodnoty dosiahli vietky odvet-
via okrem priemyslu. Najvyssi rast zaznamenala
pridana hodnota v stavebnictve (29,3 %), v ob-
chode, v hoteloch a restauracidch a v doprave
(18,8 %) a v pdédohospodarstve (13,9 %).

HRUBY NARODNY DOCHODOK

Hruby ndrodny déchodok' (HND) sa vo 4. Stvrt-
roku 2008 podla revidovanych Gdajov Statistic-
kého dradu SR medziro¢ne zvysil o 3,9 % v bez-
nych cendach. V porovnani s predchadzajucim
obdobim sa jeho tempo rastu spomalilo 0 12,6

percentudlneho bodu (z dévodu vyrazného
zrychlenia dynamiky prvotnych déchodkov pla-
tenych rezidentmi nerezidentom). Hruby narod-
ny disponibilny déchodok (HNDD) medziro¢ne
vzrastol 0 2,5 % v beznych cenach.

Z nizsieho objemu HND v porovnani s HDP vy-
plyva, Ze vo 4. stvrtroku 2008 bol prilev prijmov
0s0b pracujucich v zahranici (kompenzacie pra-
covnikov) do ekonomiky nizsi ako odlev prijmov
z ekonomickej aktivity na Uzemi domacej ekono-
miky do zahranicia (vynosy z majetku, reinvesto-
vany zisk a uroky).

MZDY, PRODUKTIVITA PRACE

Priemernd mesa¢nda nominalna mzda zamest-
nanca hospodarstva SR vo 4. stvrtroku 2008 me-
dziro¢ne vzrastla o 4,6 % na 796,36 €, ale opro-
ti predchadzajucemu stvrtroku zaznamenala
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14 Hruby ndrodny déchodok (HND) je

Jjednym z pouzivanych makroeko-
nomickych indikdtorov na meranie
vykonnosti ekonomiky pri vyuziti
ndrodného konceptu, kym HDP je
zaloZeny na domdcom koncepte,
ktory predstavuje konecny vysledok
Cinnosti rezidentskych jednotiek
vyprodukovany v sledovanom
obdobi. HND sa vypocita ako HDP
v trhovych cendch minus prvotné
déchodky platené rezidentmi ne-
rezidentom plus prvotné déchodky
prijaté rezidentmi od nereziden-
tov. Hruby ndrodny disponibilny
déchodok (HNDD) je bilan¢nd
polozka nefinancnych ndrodnych
uctov. Pri jeho vypocte sa HND
zniZuje o bezné transfery platené
nerezidentskym jednotkdm a
zvysuje sa o bezné transfery prijaté
od nerezidentskych jednotiek.
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Tab. 19 Porovnanie HDP, HND a HNDD mil. EUR (bezZné ceny)

2007 2008
4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Hruby doméci produkt (HDP) 16565 | 61501 | 15602 | 16722 | 17658 | 17349 | 67331
Hruby narodny déchodok (HND) 16004 | 59798 | 15597 | 16086 | 17327 | 16632 | 65642
Hruby narodny disponibilny déchodok (HNDD) | 15863 | 59004 | 15317 | 15796 | 17018 | 16260 | 64391
HDP - indexy rastu 110,6 11,7 1129 11,3 109,7 104,7 109,5
HND - indexy rastu 107,6 11,2 112,4 106,9 116,5 103,9 109,8
HNDD - indexy rastu 107,7 11,1 112,0 105,9 117,0 102,5 109,1
Podiel HND/HDP v % 96,6 97,2 100,0 96,2 98,1 95,9 97,5
Podiel HNDD/HDP v % 95,8 95,9 98,2 94,5 96,4 93,7 95,6

Zdroj: SUSR.

Tab. 20 Vyvoj priemernych mesacnych miezd a produktivity prace v hospodarstve SR (index,

ROMR = 100)

2007 2008

4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Mzda nominalna 108,0 107,2 110,0 109,5 108,8 104,6 108,1
Mzda redlna 104,5 104,3 105,8 104,8 103,5 99,8 103,3
Produktivita prace, b. c. 108,2 109,0 109,9 108,4 106,8 102,9 106,7
Produktivita préce, s. c. 11,8 107,7 106,4 105,1 103,3 100,8 103,7
Redlna produktivita prace - redlna mzda
(p.-b) 73 34 0,6 03 -0,2 1,0 04
CPI (priemer za obdobie) 103,3 102,8 104,0 104,5 105,1 104,8 104,6

Zdroj: SU SR, prepocet NBS.
Pozndmka: Produktivita prdce pocitand z idajov HDP a zamestnanosti podla Stvrtrocného statistického vykaznictva.

spomalenie rastu o 4,2 percentualneho bodu. REICHEIRSATIREENONGIEL ENCELTE)
Spomalenie zaznamenali vietky odvetvia s vy- LIl CINEL)

nimkou tazby nerastnych surovin, hotelov a res- o, 2005 S ST ST
taurdcii a Skolstva. '

10,0
Najvy3si rast nominalnej mzdy vo 4. Stvrtroku

2008 zaznamenali: taZzba nerastnych surovin i

(12,7 %), obchod (9,0 %), ostatné spolocenské

sluzby (8,6 %), zdravotnictvo a socidlna pomoc 6,0

(7,7 %), stavebnictvo (7,2 %) a Skolstvo (6,1 %).
4,0

Dynamika realnej mzdy vo 4. Stvrtroku 2008 po- \/\/

klesla o 0,2 %. Pokles redlnej mzdy zaznamenala 207

vo 4. Stvrtroku 2008 vacsina odvetvi narodného

hospodarstva. o0 ‘ ¥
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Oproti 3. stvrtroku 2008 sa tempo rastu produk-

.. , ., . , . == Priemerna realna mzda
tivity prace v nominalnom vyjadreni spomalilo — Produktivita prace z HDP v s. c.
0 3,9 percentudlneho bodu, v redlnom vyjadre-

ni o0 2,5 percentudlneho bodu. Dynamika rastu AHSIS AG7R TS
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Tab. 21 Vyvoj priemernych kompenzacii na zamestnanca a produktivity prace v hospodarstve

SR (metodika ESA 95) (index, ROMR = 100)

2007 2008

4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Kompenzécie na zamestnanca,
nominalne 109,8 108,7 110,9 1104 109,2 106,2 109,0
Kompenzacie na zamestnanca, reélne 105,7 105,9 106,5 105,2 104,3 1024 104,4
Produktivita prace, b. c. 108,1 109,4 109,8 108,1 106,8 102,5 106,5
Produktivita préace, s. c. 111,7 108,1 106,3 104,8 103,2 1004 103,5
Reélna produktivita prace - redlne
kompenzacie na zamestnanca (p. b.) 6,0 2,2 -0,2 -04 -1,1 -2,0 -0,9
ULC nominélne 98,2 100,6 104,4 105,3 105,8 105,8 105,3
Deflator konecnej spotreby domacnosti 103,9 102,6 104,2 104,9 104,7 103,7 104,4

Zdroj: SU SR, prepocet NBS.

Pozndmka: Produktivita prdce pocitand z idajov HDP a zamestnanosti podla metodiky ESA 95.

Tab. 22 Vyvoj reélnej produktivity prace a realnych kompenzacii na zamestnanca vo 4. Stvrt-

roku 2008 (index, ROMR = 100)

Redlna produktivita Redlne kompenzacie
prace na zamestnanca

NH spolu 100,4 102,4
Pédohospodarstvo a rybolov 114,0 103,2
Priemysel 80,8 100,9
Stavebnictvo 117,9 95,7
Obchod, hotely a restaurécie a doprava 114,2 102,6
Finan¢né sprostredkovanie a nehnutelhosti 106,5 103,3
Verejnd sprava, $kolstvo, zdravotnictvo a ostatné spolocenské,

sociélne a osobné sluzby 104,8 105,5

Zdroj: SU SR, prepocet NBS.

redlnej produktivity prace predstihla dynamiku
redlnej mzdy o 1 percentualny bod.

Vo 4. stvrtroku 2008 nomindlne kompenzécie
na zamestnanca (metodika ESA 95) medziro¢ne
vzrastli 0 6,2 % a v porovnani s predchddzajicim
stvrtrokom sa ich dynamika spomalila o 3 per-
centualne body.

Produktivita prace pocitana podla metodiky ESA
95 na medziro¢nej baze vzrastla v nominalnom
vyjadreni o 2,5 %, v redlnom o 0,4 %. Reélna pro-
duktivita prace v odvetvovom ¢leneni pocitana
z Udajov v ESA 95 zaznamenala vo 4. Stvrtroku
2008 pokles v priemysle.V sluzbach dosiahol rast
produktivity prace 9,7 %.

Jednotkové naklady prace v metodike ECB (ULC
ECB) pocitané ako podiel rastu nominalnych
kompenzacii na zamestnanca k rastu redlnej pro-
duktivity prace (HDP na celkovi zamestnanost)
z Udajov v ESA 95 vzréstli vo 4. Stvrtroku 2008
medziro¢ne o 5,8 %, avsak v porovnani s 3. Stvrt-
rokom 2008 zostali nezmenené. Dévodom také-
hoto vyvoja je najma vyrazné spomalenie redlnej
produktivity prace v porovnani s rovnakym ob-
dobim minulého roka.

PRIJMY A VYDAVKY DOMACNOSTI

Podla predbeznych udajov SU SR dosiahli vo
4. Stvrtroku 2008 bezné prijmy domacnosti
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15,6 mld. € pri medzirocnom nomindlnom ras-
te 0 11,9 %. Oproti 3. Stvrtroku 2008 sa ich dy-
namika spomalila o 0,5 percentualneho bodu.
V ramci beznych prijmov dosiahol najrychlej-
$iu dynamiku rastu hruby zmiesany dochodok
(21,5 %).

Bezné vydavky domacnosti (vydavky, ktoré plati
obyvatelstvo inym sektorom a priamo ich ne-
spotrebuva) medzirocne vzrastli o 11,4 % a do-
siahli 4,5 mld. €.V porovnani s predchadzajucim
Stvrtrokom sa ich dynamika spomalila o 1,2 per-
centualneho bodu. Medziro¢ny rast beznych vy-
davkov suvisel s rastom beznych dani z déchod-
kov a majetku a s rastom socialnych prispevkov.

Po Uhrade beznych vydavkov z beznych prijmov
zostal domécnostiam na dalsie pouzitie hruby
disponibilny déchodok vo vyske 11,1 mld. €,
ktory medziro¢ne vzrastol 0 12,1 % (v 3. Stvrtro-

Graf 32 Jednotkové naklady prace a ich
komponenty v metodike ECB (%)

10 4

4Q 40Q 40Q 40Q 40 4Q 40 4.0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
B Kompenzacie na zamestnanca (ESA 95)
Realna produktivita prace (ESA 95)

«== ULC (ECB) nominalne

Zdroj: SU SR, prepocet NBS.

Tab. 23 Tvorba a pouzitie dochodkov v sektore domacnosti (bezné ceny)

mld. EUR Index’ Podiel v %

4.Q 4.Q 4.Q07 4.Q08 4.Q 4.Q

2007 2008 4.Q 06 4.Q07 2007 2008
Odmeny zamestnancov (vsetky sektory) 7.1 7,6 110,9 106,7 50,9 48,5
ztoho: hrubé mzdy a platy 56 6,0 110,5 106,8 399 38,1
Hruby zmieSany dochodok 4,0 4,9 1114 121,5 28,7 31,2
Dochodky z majetku - prijmové 04 0,5 143,2 110,4 3,1 3,1
Sociélne davky 2,0 22 111,0 11,7 14,1 14,0
Ostatné bezné transfery - prijmové 0,5 0,5 126,0 111,0 32 32
Bezné prijmy spolu 14,0 15,6 112,3 111,9 100,0 100,0
Dochodky z majetku - vydavkové 0,2 0,2 93,1 106,4 5,1 49
Bezné dane z dochodkov, majetku atd. 0,7 08 118,2 116,6 17,3 18,2
Socidlne prispevky 2,7 3,0 113,0 110,9 67,2 66,8
Ostatné bezné transfery — vydavkové 04 0,5 1104 109,0 10,4 10,1
Bezné vydavky spolu 4,0 4,5 112,4 111,4 100,0 100,0
Hruby disponibilny dochodok 9,9 11,1 112,3 1121 - -
e et | o | o | we | we ||
Konecna spotreba domacnosti 9,0 9,7 109,9 108,5 - -
Hrubé uspory domacnosti 1,2 1,7 126,5 136,9 = =

Zdroj: SUSR.
1) Indexy pocitané z hodnét vyjadrenych v mil. Sk.
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ku 2008 vzrastol o0 12,3 %). Z disponibilného do6- Graf 33 Sklon domacnosti k isporam
chodku pouzilidomacnosti nakonecnu spotrebu |58 spotrebe (%)

87,2 %, zvySok smeroval do hrubych uspor, kto-
ré medziro¢ne vzrastli 0 36,9 %. Miera hrubych
uspor doméacnosti dosiahla 15,1 % a v porovnani
s 3. stvrtrokom 2008 bola 0 9 percentualnych bo- 89 L5
dov vyssia.

(sklon k spotrebe) (sklon k tspordm)
90 - r16

ZAMESTNANOST, NEZAMESTNANOST

87 F13
Zamestnanost podla statistického zistovania
medziro¢ne vzrastla vo 4. Stvrtroku 2008 0 1,7 % 51 [
apodla metodiky narodnych uctov (ESA 95)
0 2,1 %. Medziro¢ny rast zamestnanosti bol pod- B i
la vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS)
[0) { & q -
2,8 % a v porovnani s 3. Stvrtrokom 2008 sa spo W A an a0 an an on e
malil o 1,7 percentudlneho bodu. Pocet pracuju- 001 AR NG 2 AU 2G0T 200
=== Sklon k spotrebe === Sklon k Usporam (prava os)

cich v zahrani¢i medziro¢ne poklesol o 12,2 %.
Z hladiska $truktury pracujucich ovplyvnil vyvoj  Zdroj: SUSR, prepocet NBS.

Tab. 24 Vyvoj hrubého disponibilného dochodku (index, ROMR = 100, beZné ceny)

2007 2008
4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Hruby disponibilny dochodok 112,3 112,0 110,3 112,7 1123 12,1 11,9
Konecnd spotreba domécnosti 109,9 109,9 112,9 110,9 11,1 108,5 110,8
Hrubé uspory domacnosti 126,5 141,2 76,2 126,9 133,5 136,9 1223
Podiel hrubych tspor na hrubom
disponibilnom déchodku (%) 124 84 4,7 9,6 6,2 15,1 9,2

Zdroj: SU SR, prepocet NBS.

Tab. 25 Vyvoj zamestnanosti a nezamestnanosti (pri
2007 2008

4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok

Zamestnanost podla statistického

vykaznictva" tis.os6b | 22525 | 2222,7 | 22609 | 22744 | 22941 | 22906 | 2280,0
index ROMR = 100 102,2 102,5 102,7 102,7 103,2 101,7 102,6
Pracujuci podfa VZPS tis.os6b | 23984 | 23573 | 23913 | 24048 | 24729 | 24660 | 24338

index ROMR = 100 102,8 1024 102,8 102,9 104,5 102,8 103,2
Zamestnanost podla ESA 95  tis.os6b | 22047 | 21770 | 2207,7 | 22269 | 22626 | 22510 | 2237,
index ROMR = 100 102,3 102,1 102,8 102,9 103,2 102,1 102,8
Nezamestnanost podla VZPS  tis. os6b 2753 291,9 280,5 270,8 2441 2344 257,5

index ROMR =100 86,3 82,6 92,6 93,0 81,9 85,1 88,2
Miera nezamestnanosti podfa VZPS v % 10,3 11,0 10,5 10,1 9,0 87 9,6
Miera evidovanej nezamestnanosti v % 2 79 84 7.8 74 75 79 77

Zdroj: SUSR.
1) Od roku 2007 vrdtane profesiondlnych vojakov.
2) Prepocet NBS z mesacnych tdajov Uradu prdce, socidlnych veci a rodiny.
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celkovej zamestnanosti (VZPS) vo 4. Stvrtroku Graf 34 Vyvoj miery nezamestnanosti (%)
2008 vyssi pocet podnikatelov, ktory sa zvysil

0 10,3 %. Pocet zamestnancov medziro¢ne vzras-

tOl o 2’0 % e _2005 2006 2007 2008
15 1 N

Z hladiska odvetvového ¢lenenia zamestnanost

vzrastla vo 4. stvrtroku 2008 (metodika ESA 95) 1

medziro¢ne najviac v stavebnictve, doprave, 13 4

skladovani, postach a telekomunikdciach, v ho-

teloch a restauraciach, v nehnutelnostiach a pre- 21

najme a vo finan¢nom sprostredkovani. Ostatné 14 7] \’\

spolocenské sluzby, priemysel, zdravotnictvo,
skolstvo a polnohospodarstvo nedosiahli Groven

zamestnanosti spred roka. 1 \
8 4

Podla vyberového zistovania pracovnych sil sa
pocet nezamestnanych vo 4. Stvrtroku 2008 me-
dziro¢ne znizil 0 14,9 %. Pokles poctu nezamest- ~ Miera evidovanej nezamestnanosti

/ . . . == Miera nezamestnanosti podla vyberového zistovania pracovnych sil
nanych sa premietol do miery nezamestnanosti,
ktord vo 4. stvrtroku 2008 predstavovala 8,7 % Zdroj: Ustredie prdce, socidlnych veci a rodiny a SU SR.

10 A

\/

Tab. 26 Vyvoj zamestnanosti podla odvetvi (metodika ESA 95) (index, ROMR = 100)

2007 2008
4.Q Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Spolu 102,3 102,1 102,8 102,9 103,2 102,1 102,8
Polnohospodarstvo, polovnictvo 92,0 93,5 100,8 101,4 101,0 99,9 100,8
Priemysel 102,0 1024 103,2 102,6 101,7 98,8 101,6
Tazba nerastnych surovin 105,6 103,6 102,0 99,6 95,7 94,2 97,8
Priemyselnd vyroba 102,6 103,0 103,9 103,3 102,3 99,2 102,2
Vlyroba a rozvod elektriny, plynu a vody 92,3 93,5 94,0 92,8 93,6 93,7 93,5
Stavebnictvo 107,1 107,1 105,9 106,4 109,1 109,6 107,8
Obchod 109,0 106,6 104,5 105,6 104,3 103,2 104,4
Hotely a reStaurécie 100,8 101,1 110,0 108,9 103,5 105,0 106,8

DIEIEI L SAERIETEL G 2R e Ele. 0 1029 | 1026 | 1068 | 1075 | 1051 | 1062 | 1064

munikacie
Finan¢né sprostredkovanie 100,2 100,7 104,1 103,6 103,9 104,3 104,0
giﬂg‘s‘tﬁe'”o“" prendjom a obchodné 988 | 981 | 1030 | 1028 | 1090 | 1049 | 1049

Verejna sprava a obrana; povinné

- _ 97,8 99,4 99,5 100,5 101,0 101,8 100,7
socidlne zabezpecenia

Skolstvo 96,8 98,0 97,7 98,1 100,5 99,7 99,0
Zdravotnictvo a socidlna pomoc 109,2 108,1 96,4 97,1 99,1 99,6 98,1
Ostatné spolocenské sluzby 91,2 91,3 994 95,3 97,0 98,1 974
Zdroj: SUSR.
NBS
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Tab. 27 Vysledky finan¢ného hospodarenia (mil. EUR, bezné ceny)

Index

2006 2007 2008" 2008

2007

Hospodarsky vysledok (pred zdanenim)
Nefinancné a financné korporacie spolu 8908,6 10 886,9 8916,9 81,9
ztoho

Nefinancné korporacie 9305,9 10243,8 9484,7 92,6

Finan¢né korporacie -397,3 643,1 -567,8 -

vtom

NBS -1498,0 -646,0 -12274 =

Financné korporacie bez NBS 1100,6 1289,2 659,6 51,2

Zdroj: SU SR a NBS.
1) Neauditovany hospoddrsky vysledok.

a v porovnani s 3. stvrtrokom 2008 poklesla 0 0,3
percentualneho bodu. Podla evidencie uradov
prace, socidlnych veci a rodiny, dosiahla miera
nezamestnanosti vo 4. Stvrtroku 2008 v prieme-
re 7,9 %, ¢o vsak bolo 0 0,4 percentudlneho bodu
viac ako v predchadzajicom Stvrtroku.

Pokracujuci trend rastu ponuky prace (t. j. osob
v produktivnom a poproduktivnom veku) sa
vo 4. stvrtroku 2008 v porovnani s 3. stvrtrokom
2008 premietol predovsetkym do narastu poctu
ekonomicky neaktivnych oséb (t. j. oséb, ktoré
neboli na trhu prace). V dosledku tohto vyvoja
sa miera ekonomickej aktivity, ktord dosiahla
59,1 %, znizila v porovnani s predchadzajucim
Stvrtrokom 0 0,4 percentualneho bodu. Miera za-
mestnanosti vo 4. stvrtroku 2008 dosiahla 62,9 %
a v porovnani s 3. stvrtrokom 2008 sa spomalila
00,2 percentualneho bodu.

FINANCNE HOSPODARENIE

Podla predbeznych udajov SU SR vytvorili nefi-
nanc¢né a financ¢né korporacie v 1. az 4. stvrtroku
2008 zisk v objeme 8,91 mld. €. Vytvoreny zisk
bol v porovnani s rovnakym obdobim roku 2007
nizsi 0 18,2 %, ¢o suviselo s nizSou tvorbou zisku
v nefinan¢nych korporaciach o 7,4 % a s dosiah-
nutou stratou vo finanénych korporaciach na
Urovni 0,57 mld. €.

Nizsia tvorba zisku nefinan¢nych korporacii su-
visela v rozhodujucej miere s poklesom zisku

v priemyselnej vyrobe, v odvetviach dopravy,
skladovania, p6st a telekomunikdcii, hotelov, res-
tauracii a ostatnych spolocenskych, socialnych
a osobnych sluzieb. V odvetviach velkoobcho-
du, maloobchodu, predaja motorovych vozidiel,
pohonnych latok, stavebnictva, nehnutelnosti,
prendjmu, obchodnych ¢innosti, polnohospo-
darstva a skolstva zisk naopak rastol.

Najvacsi podiel na tvorbe zisku v roku 2008
v ramci nefinan¢nych korporacii mali podnika-
telské subjekty obchodu s hospodéarskym vy-
sledkom pred zdanenim 2,77 mld. € (v porovnani
s rokom 2007 zisk vzrastol o 23,4 %), subjekty
priemyselnej vyroby s hospodérskym vysledkom
pred zdanenim 2,36 mld. € (-26,0 %) a subjekty
pdsobiace vo vyrobe a rozvode elektriny, plynu
avody 1,51 mld. € (-15,2 %).

Finan¢né korporacie dosiahli v roku 2008 stratu
0,57 mld. € (v roku 2007 dosiahli zisk 0,64 mld.
€). Na vyslednej celkovej strate sa podielal men-
i hospodarsky vysledok poistovacich korpora-
cii, penzijnych fondov (zisk klesol z 0,31 mld. €
v roku 2007 na 0,01 mld. € v roku 2008) a ostat-
nych finan¢nych sprostredkovatelov (v roku 2007
dosiahli zisk 0,27 mld. € a v roku 2008 stratu 0,07
mld. €). NBS sa na vyslednom hospodarskom
vysledku finan¢nych korpordcii v roku 2008 po-
dielala celkovou stratou 1,23 mld. € (v roku 2007
zaznamenala stratu v objeme 0,65 mld. €). Ko-
meréné financné institdcie zaznamenali v roku
2008 zisk 0,71 mld. € (v roku 2007 dosiahli rovna-
ky objem zisku).
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Tab. 28 Statisticka odvetvova klasifikacia ekonomickych éinnosti

PRILOHA 3

Vysledok hospodarenia pred zdanenim

Index
1(",':;{2:3:;3 1.-4.Q2008
1.-4.Q 2007
Nefinancné korporacie spolu 9485 92,6
Polnohospodarstvo, polovnictvo a lesnictvo, rybolov, chov ryb 156 3,9x
Priemysel spolu 3998 78,9
Tazba nerastnych surovin 134 130,0
Priemyselnd vyroba 2355 74,0
Viyroba potravin, ndpojov a tabakovych vyrobkov 151 829
Vlyroba textilii a odevov 1 20,1
Spractvanie koze a kozenych vyrobkov 19 126,3
Spractvanie dreva a vyrobkov z dreva 34 66,9
Viyroba celulézy, papiera a vyrobkov z papiera, vydavatelstvo a tla¢ 163 111,5
Vyroba koksu, rafinovanych ropnych produktov a jadrového paliva 149 53,7
Vyroba chemikalii, chemickych vyrobkov a chemickych vlakien 80 1093
Viyroba vyrobkov z gumy a plastov 72 65,0
Viyroba ostatnych nekovovych minerélnych vyrobkov 283 107,4
Viyroba kovov a kovovych vyrobkov 608 55,6
Vlyroba strojov a zariadeni 183 78,0
Vlyroba elektrickych a optickych zariadeni 160 54,2
Vlyroba dopravnych prostriedkov 362 90,4
Vlyroba inde neklasifikovana 89 286,0
Vyroba a rozvod elektriny, plynu a vody 1509 84,8
Stavebnictvo 678 134,2
Velkoobchod a maloobchod, oprava motorovych vozidiel,
motocyklov a spotrebného tovaru 2770 1234
Hotely a reStauracie 37 65,3
Doprava, skladovanie, posty a telekomunikacie 707 52,9
Nehnutelnosti, prendjom a obchodné ¢innosti 1008 111,8
Skolstvo 8 5,3x
Zdravotnictvo a socidlna pomoc 40 -
Ostatné spolocenské, socidlne a osobné sluzby 83 60,7

Zdroj: SUSR.
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PREHLAD ZAKLADNYCH MAKROEKONOMICKYCH UKAZOVATELOV SR

TABULKA 1 Vybrané ukazovatele hospodarskeho a menového vyvoja SR

(medzirocné zmeny v %, ak nie je uvedené inak)

Hruby | HICP Ceny | Zamest- Miera Index | Trzbyza | Indikdtor | M3na Uvery|  Uvery | Bilancia | Miera de- Miera |  Bezny | Obchodnd | USD/EUR
doméci priemy- | nanost neza- | priemy- | vybrané ekono- | analy- nefi- | doméc- | Statneho | ficitu (% dihu (cet | bilancia | vymenny
produkt selnych |  ESA95 | mestna- selnej | odvetvia | mického | tické | nancnym | nostiam | rozpoctu | zHDP) | (%zHDP) | (%zHDP) | (%zHDP) kurz

vyrob- nosti (%) | produkcie sentimentu | Gcely” | spoloc- (mil. EUR)
cov (2005=100) nostiam

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17
2005 65 28 47 14 16,2 32 - 102,7 78 = - 112527 -2,80 3416 -849 498 12441
2006 85 43 84 23 133 10,1 - 1148 153 - - -1052,25 353 30,44 7,72 454 1,255
2007 104 19 20 21 11,0 127 - 999 129 250 285  -780,06 -1,95 2935 5133 115 1,3705
2008 64 39 6,1 28 96 19 - 654 49 152 254 70371 230 2874 -6,52 106 14708
2007 Q4 143 24 22 23 11,2 10,4 - 1037 11,7 250 285  -780,06 - = -791 310 14486
2008Q1 93 34 49 28 103 71 - 1018 105 298 286 11286 - - -2,76 004 14976
2008Q2 79 40 6,2 29 105 63 - 940 66 253 287  -13610 - - -1031 115 15622
2008Q3 66 45 6,7 32 10,1 27 - 90 64 22 284 14273 - - -534 029 15050
2008 Q4 25 39 6,7 21 90 -76 - 726 49 152 254 70371 - - -745 -267 13180
2008 Aug. - 44 6,7 - 74 10 - 934 82 254 286 169,29 - - - - 14975
2008 Sep. - 45 68 = 75 55 = 9%,7 6,4 222 284 142,73 - = = - 14370
2008 Okt. - 42 75 = 75 0,2 = 80,7 51 202 278 262,23 - = = - 13322
2008 Nov. -39 6,7 - 78 72 - 716 61 198 264 31866 - - - - 12732
2008 Dec. - 35 6,0 - 84 -168 - 654 49 152 254 70371 - - - - 13449
2009 Jan. - 27 37 - 90 27,0 -206 647 31 8,6 243 10032 - - - - 13239
2009 Feb. - 24 . - . . . 585 . . . 18510 = - - - 12785

1) Agregdt M3 na analytické ucely zahfria pod polozkou obezivo len redlnu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouzivanej do konca roka 2008).
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MENOVA A BANKOVA STATISTIKA

TABULKA 2 Urokové sadzby ECB

(v %, ak nie je uvedené inak)

Jednodnové Zmena (p. b)) Hlavné refinancné operacie Jednodnové Zmena (p. b.)

sterilizacné operdcie Tendre s fixnou Tendre s variabilnou refinancné operdcie

trokovou sadzbou Grokovou sadzbou
Fixna sadzba Zmena (p. b)) Minimalna Zmena (p. b))
akceptovand sadzba

Platné od 1 2 3 4 5 6 7 8

1.1.1999 2,00 3,00 450
4.1.1999" 2,75 075 3,00 0,00 325 -125
22.1.1999 2,00 -075 3,00 0,00 450 1,25
9.4.1999 1,50 -0,50 2,50 -0,50 3,50 -1,00
5.11.1999 2,00 0,50 3,00 0,50 4,00 0,50
4,2.2000 2,25 025 325 025 425 025
17.3.2000 2,50 025 350 025 4,50 025
28.4.2000 275 025 375 025 475 025
9.6.2000 325 050 425 0,50 - 525 050
28.6.2000% 325 0,00 4,25 0,00 525 0,00
1.9.2000 3,50 025 4,50 025 550 025
6.10.2000 375 025 475 025 575 025
11.5.2001 350 -0.25 450 -0,25 550 0,25
31.8.2001 325 -0,25 425 0,25 525 -0.25
18.9.2001% 2,75 -0,50 375 -0,50 475 -0,50
9.11.2001 225 -0,50 325 -0,50 425 -0,50
6.12.2002 1,75 -0,50 275 0,50 375 -0,50
7.3.2003 1,50 -0.25 2,50 0,25 350 0,25
6.6.2003 1,00 -0,50 2,00 -0,50 3,00 -0,50
6.12.2005 1,25 025 2,25 025 325 025
8.3.2006 1,50 025 2,50 025 3,50 025
15.6.2006 1,75 0,25 2,75 0,25 375 0,25
9.8.2006 2,00 025 3,00 025 4,00 025
11.10. 2006 225 025 325 025 425 025
13.12. 2006 2,50 025 3,50 025 4,50 025
14.3.2007 2,75 025 375 025 475 025
13.6.2007 3,00 025 4,00 025 5,00 0,25
9.7.2008 325 025 425 025 525 025
8.10.2008 2,75 -0,50 475 -0,50
9.10.2008* 325 050 425 -0,50
15.10.2008” 325 0,00 375 -0,50 425 0,00
12.11.2008 2,75 -0,50 325 -0,50 3,75 -0,50
1.1.2009 2,00 -0,75 2,50 -0,75 3,00 -0,75
21.1.2009 1,00 -1,00 2,00 -0,50 3,00 -1,00
11.3.2009 050 -0,50 1,50 -0,50 2,50 -0,50

Zdroj: ECB.

1) Dria 22. decembra 1998 ECB ozndmila, Ze v obdobi 4. az 21. janudra 1999 v rdmci vynimocného opatrenia zmensuje rozpdtie medzi jednodrnovymi sadzbami na 50 bdzickych bodov,
aby umoznila trhovym tcastnikom prisp6sobit sa novému rezimu.
2) Dria 8. jtina 2000 ECB ozndmila, Ze od vysporiadania operdcif 28. jina 2000 budu hlavné refinancné operdcie vykondvané ako tendre s variabilnou tirokovou sadzbou. Minimdlna
akceptovand sadzba predstavuje minimdlnu trokovu sadzbu, ktorti méZe protistrana ponuknut'v tendri.

3) Zmena zo dnia 18. septembra 2001 zacala platit pri tendri uskutocnenom v rovnaky den.

4) Od 9. oktobra 2008 zniZila ECB rozpdtie medzi jednodriovymi sadzbami z 200 bdzickych bodov na 100 bdzickych bodov.
5) Dria 8. oktdbra 2008 vyhldsila ECB, Ze pocntic operdciami vysporiadanymi 15. oktébra 2008 budu hlavné refinancné operdcie vykondvané ako tendre s fixnou tirokovou sadzbou pri pl-
nej akceptdcii ponk s trokou sadzbou pre hlavné refinancné operdcie. Tato zmena nahradzuje prechddzajtice rozhodnutie (z rovnakého dria) o znizeni minimdlnej akceptovanej sadzby
050 bdzickych bodov pre hlavné refinancné operdcie vykondvané ako tendre s variabilnou sadzbou.
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TABULKA 3 Urokové sadzby z novych vkladov a tverov v eurach

Urokové sadzby z novych vkladov (v %)

Vklady domacnosti Vklady nefinancnych spolocnosti Repo operacie
Vklady splatné Vklady s dohodnutou splatnostou Vklady s vypovednou lehotou | Vklady splatné Vklady s dohodnutou splatnostou
na poziadanie do 1roka nad 1rok nad 2roky | do3 mesiacov | nad 3 mesiace | na poziadanie do 1roka nad 1rok nad 2 roky
do 2 rokov do 2 rokov
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1

2005 Dec. 041 1,90 = 1,79 0,96 1,10 0,64 2,55 = 0,66
2006 Dec. 050 392 398 361 154 1,97 132 439 328 262
2007 Dec. 047 328 358 2,20 142 2,05 078 3,60 3,79 230
2008 Feb. 046 344 358 223 144 212 084 3,69 3,00 178
2008 Mar. 047 34 373 228 145 2,14 083 3,64 1,70 135
2008 Apr. 049 347 371 0,54 145 212 077 378 3,02 435
2008 Méj 050 348 398 1,16 145 213 092 384 342 1,99
2008 Jun 053 3,50 4,05 2,04 145 214 146 386 442 459
2008 Jul 053 3,50 4,08 2,02 145 2,16 133 385 397 424
2008 Aug. 051 3,66 445 072 2,02 2,29 089 386 419 137
2008 Sept. 051 361 446 1,21 213 253 0380 376 515 1,90
2008 Ok. 053 364 399 120 217 2,58 09 358 4,02 2,00
2008 Nov. 0,64 336 3,96 335 2,19 2,66 0380 2% 418 230
2008 Dec. 058 312 437 249 171 263 047 2,14 4,04 2,04
2009 Jan. 053 2,06 369 361 173 249 041 163 295 146

Urokové sadzby z novych tverov domécnostiam (v %)

Spolu? | Precerpania Spotrebitelské Gvery Uvery na nakup nehnutefnosti Ostatné Uvery
beznjch ictov | Pohybliva | ZFS"nad | ZFS"nad Roénd | Pohybliva | ZFS"nad | ZFS"nad | ZFS"nad Rocné | Pohybliva | ZFS"nad | ZFS"nad
a kreditné sadzba | 1Trokdo| Srokov | percentudlna sadzba | 1Trokdo | 5rokovdo| 10rokov | percentudlna sadzba | 1Trokdo| Srokov
karty | azFS"do | 5rokov miera | aZFS"do| Srokov | 10rokov miera | aZFS"do| 5rokov
1 roka nakladov 1 roka nakladov 1roka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
2005 Dec. 738 10,93 10,68 15,76 11,46 1373 492 577 6,46 7,99 547 849 975 740
2006 Dec. 836 1410 12,04 15,68 15,29 15,19 6,81 6,36 743 745 7,24 7,26 7,26 6,39
2007 Dec. 752 14,34 10,08 16,20 1414 1491 580 6,16 734 741 6,40 6,65 6,93 6,77
2008 Feb. 7,68 14,56 10,71 15,45 14,16 1487 599 6,16 8,55 8,96 6,49 6,89 6,82 6,96
2008 Mar. 745 1448 10,48 15,98 14,04 1479 593 6,17 8,90 833 6,40 6,71 6,54 6,12
2008 Apr. 752 1443 10,32 1599 14,00 14,74 594 6,04 855 842 6,35 6,99 6,37 723
2008 M3j 743 14,46 10,17 1571 13,70 14,07 598 598 927 778 6,46 6,91 6,23 6,81
2008 Jun 739 1443 10,15 16,32 13,96 1436 6,03 6,01 8,68 8,99 6,50 6,84 6,33 6,86
2008 Jul 757 1440 10,09 16,30 13,93 1432 6,12 6,20 834 9,08 6,71 6,72 6,61 6,80
2008 Aug. 8,00 14,67 773 14,81 14,46 14,96 6,27 6,44 8,60 8,96 6,88 6,81 692 7,19
2008 Sept. 8,01 14,65 811 14,85 1424 15,04 6,23 6,31 7,68 873 6,76 6,87 723 6,89
2008 Okt. 785 14,66 8,20 15,00 1429 1533 6,29 6,23 7,26 791 6,64 6,82 6,96 6,60
2008 Nov. 812 14,65 785 15,77 14,70 1521 6,28 6,38 733 8,10 6,70 6,99 7,04 6,64
2008 Dec. 792 1436 7,70 1549 1521 15,37 6,31 6,45 Al 792 6,75 6,11 7,01 6,72
2009 Jan. 781 13,94 834 15,81 14,44 . 6,30 6,37 6,87 786 . 534 7,06 6,75

Zdroj: NBS.
1) Zaciatocnd fixdcia sadzby.
2) Spolu bez precerpani beznych tctov a kreditnych kariet.
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TABULKA 3 Urokové sadzby z novych vkladov a tverov v eurach

Urokové sadzby z novych dverov nefinanénym spoloénostiam (v %)

Spolu? | Precerpania beznych Uvery do 1 mil. Uvery nad 1 mil,
(ctov a kreditné karty

Pohyblivé sadzba ZFS" nad 1 rok ZFS" nad 5 rokov Pohybliva sadzba ZFS"nad 1 rok ZFS" nad 5 rokov

aZFS"do 1roka do 5 rokov aZFS"do 1 roka do 5 rokov
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 Dec. 453 493 5,05 592 6,20 4,05 381 534
2006 Dec. 589 6,62 6,33 718 6,52 5,60 643 573
2007 Dec. 552 567 6,07 587 6,44 539 586 4,54

2008 Feb. 558 583 596 6,31 582 545 554
2008 Mar. 563 571 6,06 6,30 6,40 547 = 470
2008 Apr. 547 573 528 6,38 593 558 = >
2008 Méj 559 579 597 6,81 6,39 533 6,49 551
2008 Jun 5,60 6,07 6,03 6,57 6,28 545 575 4,66

2008 Jul 576 599 594 6,57 516 566 6,37

2008 Aug. 5,60 6,02 6,16 6,80 6,53 540 6,32

2008 Sept. 564 584 599 7,00 718 548 6,89
2008 Okt. 585 573 6,06 721 6,35 571 7,69 6,41
2008 Nov. 494 531 572 730 553 47 586 6,13
2008 Dec. 4,56 483 4,93 811 6,48 4,07 6,53 7,58
2009 Jan. 361 4,04 470 6,20 8,99 3,02 738 595

Zdroj: NBS.
1) Zaciatocnd fixdcia sadzby.
2) Spolu bez precerpani beznych tctov a kreditnych kariet.
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TABULKA 4 Menové agregaty a protipolozky k M3"

v mil. EUR; stavy ku koncu obdobia

M3 Dlhodobé | Pohladdvky PFI | Pohladdvky PFI Cisté zahranicné
M2 M3-M2 financné pasiva | a cenné papiere | acenné papiere aktiva

M1 M2-M1 za sektor verej- | za sektor ostatni | 7toho pohla-

Obefivo nej spravy rezidenti | davky banky
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Stav ku koncu obdobia

2005 39778 161265 99294 26055,9 15415 275974 63394 9077,2 173186 16 845,2 86778
2006 4354,1 182806 11864,8 301454 1666,1 318115 5575,6 84573 212756 208306 8496,1
2007 Q3 45696 190104 134885 324989 2004,1 34503,0 5616,0 8400,1 244147 239488 94415
2007 Q4 47040 20666,5 130258 336924 22475 359398 6061,9 8685,6 26066,5 25569,2 87035
2008 Q1 45419 196023 13901,7 33504,0 24974 360014 60263 7465,7 272226 26646,5 80413
2008 Q2 43856 197674 13870,1 336374 26981 363355 4930,5 7536,9 283973 277763 62232
2008 Jul 4297,7 192772 14701,1 339783 26985 36676,8 5084,5 7613,0 289223 283008 59213
2008 Aug. 42437 188225 154937 34316,2 26468 36963,1 53913 77596 292703 286638 6225,5
2008 Sep. 40740 191495 149985 341480 2559,7 36707,6 5804,7 78652 295513 289172 65232
2008 Okt. 41224 191865 149585 341449 21398 362847 62188 81299 30019,0 29379,0 6216,9
2008 Nov. 36946 191022 155207 346229 20515 366744 66033 8496,5 303126 297013 62986
2008 Dec. 16004 19116,1 164356 35551,7 21323 37684,0 6612,1 9037,1 30071,7 294713 5987,8

Menové agregaty a protipolozky k M3 - prispevok tuzemskych PFl k menovym agregatom a protipolozkam eurozéony?

v mil. EUR; stavy ku koncu obdobia

M3 Dlhodobé | Pohladdvky PFI | Pohladdvky PF Cisté zahranicné
M2 M3-M2 financné pasiva | a cenné papiere | acenné papiere aktiva

M1 M2-M1 za sektor verej- | za sektor ostatni | 7toho pohla-

Obeivo? nej spravy rezidenti | gavky banky
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 "

Stav ku koncu obdobia

2006 4278 18305 11896 30200 1212 31412 2789 12180 21736 20902 4028
2007 Q3 4511 19093 13582 32675 1437 34113 2288 14225 25081 24190 4387
2007 Q4 4620 20791 13191 33982 1509 35491 2488 14726 26781 25793 4390
2008 Q1 4482 19659 14035 33694 1708 35402 849 12345 28137 27201 2411
2008 Q2 4325 19836 13973 33809 1650 35459 1117 12741 29230 28285 2564
2008 Jul 4227 19370 14754 34124 1708 35832 127 12607 29856 28915 2278
2008 Aug. 4180 18 864 15537 34401 1557 35958 1472 12306 30277 29291 2890
2008 Sep. 3999 19233 15281 34514 1497 36011 1683 11845 30527 29534 3732
2008 Okt. 4018 19201 15352 34553 1004 35557 2183 12107 30912 29906 3701
2008 Nov. 3573 19089 15972 35061 1058 36119 2656 12456 31104 30212 4105
2008 Dec. 1427 19097 16914 36010 912 36922 2379 15083 30873 29997 1105
2009 Jan. 6250 22625 16533 39158 1201 40359 5955 12267 30571 29681 3021

Pozndmky:

1) Udaje do konca roka 2008 (pred vstupom Slovenska do eurozény) zodpovedaju vykdzanym statistickym tdajom menovych agregdtov Slovenska, ktoré boli prepocitané zo Sk do eur
konverznym kurzom 30,1260 SKK/EUR.

2) Udaje od janudra 2009 (po vstupe Slovenska do eurozény od 1. janudra 2009) predstavujd prispevok Slovenska k menovym agregdtom EMU. Vypocet objemu obeziva od janudra 2009,
na zdklade stanoveného kltica ECB, obsahuje hodnotu bankoviek na zdklade podielu NBS na celkovej emisii eurozény. Ostatné komponenty a protipolozky boli ovplyvnené zmenami
stvisiacimi s vykazovanim rezidentov eurozony.

Zdroj: NBS.
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TABULKA 5 Vklady

(v mil. EUR a medzirocné zmeny v %; stavy a miery rastu ku koncu obdobia, transakcie pocas obdobia)

Nefinancné spolocnosti Domdcnosti
Vklady spolu Vklady Vklady s dohodnutou Vklady s vypovednou Vklady spolu Vklady Vklady s dohodnutou Vklady s vypovednou
splatné na splatnostou lehotou splatné na splatnostou lehotou
poziadanie | do2rokov | nad2roky do nad poziadanie | do2rokov | nad 2 roky do nad
3 mesiacov 3 mesiace 3 mesiacov 3 mesiace
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Stav ku koncu obdobia
2006 99328 6056,7 3850,2 196 59 04 15565,7 6210,6 59824 2187,0 3782 807,5
2007 110217 7041,2 3951,0 233 55 0,7 17608,8 72157 6893,7 2405,5 3153 778,7
2008Q1 101190 62103 38821 232 29 05 181237 73273 73244 2396,2 3059 7700
2008 Q2 97183 60586 3626,2 297 32 05 187174 77577 75736 23299 292,7 7634
2008 Q3 10011,9 59557 40265 26,6 26 04 19416,0 77341 81898 24546 287,7 7498
2008 Okt. 9393,0 57724 35950 229 22 04 200399 78139 87234 2470,1 286,2 746,3
2008 Nov. 9649,3 61654 34579 234 22 04 20691,6 7760,0 94369 24705 2846 739,7
2008 Dec. 10770,7 7060,1 36838 242 23 04 229053 85332 10767,6 2529,7 2983 7765
2009 Jan. 89986 61463 2816,5 332 22 04 229773 84597 109095 25332 296,0 77838
Transakcie
2006 11343 683,0 439,1 108 13 01 20614 4878 14731 3223 -107,0 -1148
2007 10888 984,5 100,7 37 04 03 20431 1005,1 93 2184 629 -28,8
2008Q1 -902,7 -830,8 -68,8 -0,2 -26 -0,2 5149 11,6 430,7 9,2 94 -8,7
2008Q2 -400,7 -151,7 -255,9 6,6 03 00 5936 4304 2492 -66,4 -13.2 6,5
2008 Q3 2936 -102,9 4003 =31 06 -0,1 6987 -23,7 6162 1247 -5,0 -136
2008 Okt. -6189 -1833 -431,5 3,7 04 00 6239 799 5336 15,5 -1,5 -3,5
2008 Nov. 2563 3930 -1371 05 00 00 651,7 -54,0 7135 04 -1,6 6,7
2008 Dec. 1214 894,7 2259 08 01 00 22137 7732 13307 592 137 369
2009 Jan. -1772,1 913,7 -867,3 9,0 0,1 0,1 720 -73,5 141,9 35 2! 23
Medzirocné zmeny
2007 11,0 16,3 26 189 =7 69,9 131 16,2 15,2 10,0 -16,6 -3,6
2008 Q1 06 6,0 7,1 392 513 108 135 139 189 6,5 -12,7 -1,5
2008 Q2 6,3 14 -17.2 144,0 -43,6 -17,2 136 157 18,1 36 -10,5 2,7
2008 Q3 -31 14 93 106,6 -54,0 -383 145 10,9 240 76 95 32
2008 Okt. 98 31 -25,1 74,7 -56,8 711 18,0 129 303 83 93 34
2008 Nov. -36 1,7 -11,8 69 -62,1 -44,2 207 109 395 73 -89 4,1
2008 Dec. -23 03 6,8 36 -58,5 -443 30,1 183 56,2 52 54 03
2009 Jan. -131 -19 -30,6 473 -64,7 97 28,0 16,3 519 58 -56 0,5

Zdroj: NBS.
Pozndmka: Vsetky udaje st prepocitané podla novej metodiky (su suctom rezidentov-tuzemsko a rezidentov-ostatné clenské stdty eurozony).
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TABULKA 6 Uvery

(v mil. EUR a medzirocné zmeny v %; stavy a miery rastu ku koncu obdobia, transakcie pocas obdobia)

Nefinancné spolocnosti Domécnosti
Uvery spolu Uverydoroka | Uverynad1rokdo |  Uverynad 5 rokov Uvery spolu | Spotrebitelské dvery | Uvery na byvanie Ostatné Gvery
5 rokov
1 2 3 4 5 6 7 8
Stav ku koncu obdobia
2006 108996 45009 21356 42632 79014 11908 52093 15013
2007 134486 57835 2746,1 49191 101013 13794 67733 19486
2008Q1 142981 6269,6 29215 5107,0 105936 14292 71242 20402
2008Q2 14861,1 65224 3003,0 53357 113720 15371 76466 21883
2008 Q3 154470 65834 33413 55223 12080,7 1648,1 81282 23044
2008 Okt. 15637,9 65323 3394,1 57115 123172 1671,5 82982 23475
2008 Nov. 15763,5 6584,1 34484 57310 124799 16898 84088 23813
2008 Dec. 154553 62373 34827 57353 126309 17093 85395 23821
2009 Jan. 152341 62312 33533 56496 126879 1700,0 8607,5 2380,1
Transakcie
2006 994 -28,2 314 1591 1585 72 1564 52
2007 2834 61,0 1782 49,1 2039 169 1513 35,7
2008Q1 1267 87,8 -148 537 2003 263 126,1 4738
2008Q2 3598 190,1 673 1024 2747 328 182,7 59,1
2008Q3 247 -89,2 53,0 60,9 242 325 1515 40,2
2008 Okt. 191,1 -51,0 529 189,2 2497 352 170,1 444
2008 Nov. 1283 54,5 543 195 166,3 207 114 343
2008 Dec. -280,7 3372 35,1 214 1564 22 1308 33
2009 Jan. -263,0 -37,0 -132,0 -95,0 56,0 9,0 68,0 30
Medzirocné zmeny
2007 250 321 292 155 285 178 303 31,0
2008Q1 298 336 364 21 286 164 303 321
2008Q2 253 256 33 209 287 28 295 306
2008 Q3 222 218 383 146 284 258 29,0 284
2008 Okt. 20,2 174 358 155 278 264 283 269
2008 Nov. 198 15,1 343 177 264 258 27,0 249
2008 Dec. 152 8,1 269 170 254 259 26,1 28
2009 Jan. 8,6 22 144 128 243 245 251 214
Zdroj: NBS.
Pozndmka: Vetky Udaje st prepocitané podla novej metodiky (st stictom rezidentov-tuzemsko a rezidentov-ostatné clenské stdty eurozony).
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CENY A NAKLADY PRACE

TABULKA 7 Harmonizovany index spotrebitelskych cien

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak )

Spolu Spolu (percentuélna zmena oproti predchadzajticemu obdobiu) Administrativne ceny”
Index Spolu Tovary | Sluzby Uhm Spra- | Nespracova- | Priemyselné |  Energie | Sluzby HICP bez | Administrativne
2005=100 | (medzirocnd | Spolu bez energi cované | népotraviny [ tovary bez administrativnych ceny
zmena) | anespracovanych potraviny energif cien
potravin (jadrova
inflacia)
vdhav %? 100,0 100,0 763 67,7 323 100,0 16,2 75 27,7 163 323 76,1 239
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 100,0 28 17 17 53 09 93
2006 1043 43 21 46 35 15 126
2007 106,2 19 19 14 29 19 20
2008 1104 39 39 35 48 35 54
2007 Q4 1073 24 25 18 36 12 39 20 04 05 09 29 09
2008Q1 1092 34 35 31 40 18 32 29 04 21 18 34 35
2008 Q2 1103 40 40 38 44 1,0 11 42 00 1,1 08 38 46
2008 Q3 110,7 45 42 42 50 04 01 34 00 13 14 42 54
2008 Q4 1115 39 39 30 57 06 17 31 00 05 16 26 79
2008 Jul 1107 44 42 43 46 00 00 -29 00 03 05 43 49
2008 Aug. 1106 44 42 43 48 0,1 01 -28 -0,1 00 04 43 50
2008 Sep. 111,0 45 43 41 55 04 01 2,1 02 14 1,0 40 6,5
2008 Okt. 14 42 41 34 57 03 08 -03 0,1 03 04 33 72
2008 Nov. 115 39 39 30 57 01 1,0 -06 00 06 04 26 8,2
2008 Dec. 14 35 38 25 57 -0,1 04 00 00 =110 02 20 85
2009 Jan. mg 27 34 13 57 03 0,7 14 0,1 11 11 -1,9
2009 Feb. (K] 24 30 09 55 00 -03 03 -04 00 03 22

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
1) Pocitané na zdklade spolocnej metodiky ECB.

2) Vztahujlice sa k obdobiu roka 2009.
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TABULKA 7 Harmonizovany index spotrebitelskych cien

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak )

Tovary Sluzby
Potraviny (vratane alkoholu a tabaku) Priemyselné tovary Byvanie Doprava Posty Osobné Rozne
Spolu | Spracované | Nespracované Uhrn Piemyselné | Energie Najomné atelekomunikdcie arekreané
potraviny potraviny tovary bez sluzby
energii
vahav %? 237 16,2 75 44,00 27,7 16,3 58 09 45 38 134 48
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2005 0,7 -1,7 11 31 0,5 82 76 57 34 S 56 120
2006 23 14 41 6,0 06 131 58 24 24 -1,1 35 63
2007 41 47 30 0,1 11 13 24 40 38 03 33 42
2008 64 8,0 30 20 04 45 47 26 46 0,8 56 72
2007 Q4 55 6,5 36 02 -13 14 25 47 39 29 36 51
2008Q1 63 85 19 14 0,2 37 43 28 40 0,6 45 6,1
2008Q2 73 9.0 41 19 05 41 46 23 42 038 51 Al
2008 Q3 76 85 56 25 08 51 49 24 41 09 6,0 77
2008 Q4 43 6,2 04 22 04 51 51 3,0 6,2 0,9 6,8 8,0
2008 Jul 81 87 68 24 09 47 49 22 43 09 53 74
2008 Aug. 79 87 63 24 09 47 50 23 35 -1,0 58 75
2008 Sep. 6,7 81 38 28 07 6,0 49 27 45 09 68 82
2008 Okt. 48 68 0,7 27 05 6.2 51 30 50 09 69 86
2008 Nov. 43 6,2 04 23 04 52 51 30 6,6 038 6,7 78
2008 Dec. 39 58 00 1,7 03 38 51 30 71 08 6,7 75
2009 Jan. 28 46 0,8 04 0,1 11 51 53 69 08 64 84
2009 Feb. 22 37 =yl 02 05 11 47 54 6,0 08 63 87
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
1) Pocitané na zdklade spolocnej metodiky ECB.
2) Vztahujtice sa k obdobiu roka 2009.
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TABULKA 8 Index spotrebitelskych cien

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak)

Spolu Spolu (sezénne ocistené percentudlna zmena oproti predchadzajticemu obdobiu) Cista Cista
Index Spolu Jadrovd | Regulované | Prispevok zmeny Spolu | Potraviny | Obchodovatelné |  Pohonné Trhové | Regulované | inflacia bez inflécia
2005=100 inflacia ceny nepriamych tovary bez po- hmoty sluzby ceny | pohonnych
dani honnych hmét hmot
vahav % 100 100 756 244 - 100 144 315 34 26,3 244 578 61,2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 100 2,7 10 82 2 15 18
2006 104,5 45 25 10,5 02 - - - - - - 26 28
2007 107,4 28 29 1,7 02 - - - - - - 31 26
2008 1123 46 46 45 0 = = = - = = 36 38
2007 Q4 108,6 33 39 13 00 12 46 01 28 10 0,7 30 31
2008Q1 1108 40 43 31 00 20 34 04 27 29 24 28 33
2008 Q2 118 45 47 39 00 09 26 01 34 09 06 30 35
2008 Q3 12,7 51 53 45 0,1 08 -1,2 02 21 26 08 39 43
2008 Q4 1138 48 41 6,4 01 10 -11 02 -13,7 3.2 25 48 42
2008 Aug. 1126 50 53 40 0,1 02 09 0,1 -1,7 15 03 38 42
2008 Sep. 1133 54 55 53 0,1 07 08 02 24 19 1,6 46 49
2008 Okt. 13,7 51 49 57 00 04 0,0 00 3 08 07 49 48
2008 Nov. 1139 49 41 6,6 0,1 02 03 0,1 9.2 08 09 49 43
2008 Dec. 1137 44 33 68 02 -0,2 -0,1 02 -89 01 02 47 35
2009 Jan. 1138 34 25 52 03 04 0,7 00 -49 10 05 42 28
2009 Feb. 1139 31 22 49 03 0,1 04 04 0,1 05 00 37 24
Jadrovd inflécia Regulované ceny
Potraviny Obchodovatelné tovary Trhové Elektricka Plyn Teplo
Obchodovatel- sluzby | Byvanie Hotely, |  Rozliéné energia
nétovarybez | Rekredcia |  Nabytok|  Doprava kaviarme
pohonnych | akultira Pohonné arestauracie
hmat hmoty

vahav % 143 30,0 59 54 54 26 308 1,7 6,0 83 31 32 44
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

2005 -1,2 20 -1,6 35 07 63 6,0 8,6 35 30
2006 15 08 08 09 02 6,0 6,5 106 11 38 . . .
2007 40 -0,2 09 0,1 -5,5 438 68 12,7 25 22 02 1,7 47
2008 81 05 0,2 0,1 09 68 73 148 51 1,6 26 02 82
2007 Q4 74 02 -14 0,6 06 45 6,6 11,9 25 34 02 -18 26
2008Q1 87 0.2 03 0,5 36 119 58 108 39 22 26 02 28
2008 Q2 10,2 05 04 0,2 33 10,6 6,0 13 39 19 26 02 45
2008 Q3 97 0,7 0,1 05 33 113 76 149 54 22 26 02 79
2008 Q4 37 05 00 03 6,7 -6,6 10,0 2,1 71 03 26 02 175
2008 Aug. 102 08 09 06 04 119 74 146 47 22 26 02 6,1
2008 Sep. 82 07 09 00 23 89 93 186 74 22 26 02 122
2008 Okt. 52 06 00 0,7 -45 42 99 207 72 1,6 26 -0,2 151
2008 Nov. 35 05 04 05 -8,6 638 10,2 231 70 0,1 26 -0,2 181
2008 Dec. 25 04 0,5 0,7 -11,1 -16,7 98 225 69 0,7 26 -0,2 19.2
2009 Jan. 12 0,1 -15 04 -85 213 92 20,5 6,3 0,1 6,7 09 6,7
2009 Feb. 12 04 -1,7 01 36 213 85 175 6,1 08 6,7 09 6,7

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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TABULKA 9 Ceny vyrobcov a nehnutelnosti na byvanie

(medzirocnd zmena v %)

Priemyselni vyrobcovia podla sekcii a subsekcii aktivit (CPA) Polnohospodarske vyrobky Stavebné [ Stavebné |  Nehnutel-
Priemysel | Priemysel | Priemysel Tazba | Priemyselna Energie Vodné, |  Produkty |  Produkty |  Produkty prace | materidly nostina
spolu export | tuzemsko | a dobyvanie vyroba stocné” | polnohosp. | rastlinnej | Zivocisnej byvanie

arybarstva vyroby vyroby

vahy v % - - 100,0 02 63,2 37,2 0,1 100,0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 53 6,1 47 6,0 2,1 83 = 24 -108 14 43 44 -103
2006 517 2,7 84 384 2,1 145 ® 0.2 11 0,7 39 29 168
2007 -12 41 2,0 33 03 46 - 54 240 20 40 56 239
2008 28 03 6,1 163 2,0 114 - 41 16 53 56 33 221
2007 Q4 0,1 -18 2,2 -38 14 36 = 106 258 03 40 51 325
2008Q1 36 25 49 71 30 75 = 131 44 68 47 42 345
2008Q2 40 24 6,2 126 32 10,1 = 138 459 98 57 50 31,2
2008Q3 34 1.2 6,7 18,0 24 119 - 89 132 58 63 26 199
2008 Q4 02 -48 6,7 21,7 0,6 16,1 5 -124 -26,1 -09 517 13 64
2008 Aug. 30 1,6 6,7 174 29 17 > 64 69 58 638 32
2008 Sep. 2,1 00 68 233 18 134 = 0,6 -5,0 32 6,6 18
2008 Okt. 23 0.2 75 26,1 13 157 = -11,0 235 08 63 2,2
2008 Nov. 1,1 57 6,7 298 -09 16,6 ® -14,0 -29.2 08 517 11
2008 Dec. -3,0 -84 6,0 293 ) 169 - -124 -258 -3,0 50 07
2009 Jan. -45 -10,7 37 214 -3,7 136 58 -191 -36,5 495 48 1.2

Priemyselni vyrobcovia podfa konecného pouzitia (MIG)

Priemysel spolu Priemysel export |  Priemysel tuzemsko | Produkcia suvisiaca Medzispotreba Investicné | Predmety dihodobej | Predmety krétkodo-

s energetikou (okrem energie) prostriedky spotreby bej spotreby

vahy v % = = 100,0 24 239 172 08 152
14 15 16 17 18 19 20 21

2005 53 6,1 47 97 25 20 -47 -2,5
2006 57 2,7 84 159 20 11 -2,7 00
2007 -1,2 41 20 31 25 0,6 -6,0 2,2
2008 28 03 6,1 122 25 -2,7 41 34
2007 Q4 0,1 -18 2,2 38 1,7 08 -59 32
2008Q1 36 25 49 92 19 {1 29 41
2008 Q2 40 24 6,2 13 32 21 34 44
2008 Q3 34 12 6,7 136 33 -45 31 36
2008 Q4 02 -48 6,7 148 1,6 -3,2 =51 1,6
2008 Aug. 30 1,6 6,7 131 50 -49 03 35
2008 Sep. 2,1 00 68 145 38 57 09 33
2008 Okt. 23 0,2 75 15,7 36 -4.6 1,2 29
2008 Nov. 11 -5,7 6,7 150 23 -4.2 13 1,2
2008 Dec. -3,0 -84 6,0 137 22 -4,0 13 06
2009 Jan. -45 -10.7 37 99 -18 -1.7 -0,1 02

1) Od 1.1.2009 v sulade s NACE Rev. 2.
Zdroj: SU SR, NBS.
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TABULKA 10 Mzdy a produktivita

(ROMR =100, zmena v %)

Spolu Podohospodarstvo Priemysel Stavebnictvo Obchod, hotely Finan¢né Verejnd sprava, Skolstvo,
arybolov arestauracie a doprava sprostredkovanie | zdravotnictvo a ostatné sluzby
a nehnutelnosti
1 2 3 4 5 6 7
Jednotkové néklady préce (ULC)
2005 43 74 -1,6 -10,6 87 17,9 6,9
2006 15 938 -4)1 -2,0 63 -56 6,9
2007 06 1,6 0,6 48 -1,5 119 =31
2008 52 02 141 83 3 33 6,2
2007 Q4 -1.8 -121 -36 74 0,2 56 43
2008 Q1 44 55 18 -76 23 90 121
2008 Q2 53 129 6,4 2,7 26 36 53
2008 Q3 58 29 212 -42 55 11 43
2008 Q4 58 -6,1 296 -158 6,8 06 44
Kompenzacie na zamestnanca (b.c.
2005 97 12,7 74 55 10,1 83 122
2006 76 84 11 18 16 52 88
2007 88 16,5 94 57 73 18,1 53
2008 90 6,0 82 31 79 89 144
2008Q1 109 03 98 -6,4 75 115 215
2008 Q2 104 81 10,9 =2'5 96 8,0 158
2008 Q3 92 85 91 -43 86 94 130
2008 Q4 6,2 70 47 -0,7 6,4 72 94
Produktivita prace (s.c)
2005 51 50 91 183 14 -8,0 53
2006 6,1 202 159 143 -4,1 114 19
2007 81 15,7 10,2 09 93 59 89
2008 35 58 5,1 57 113 54 77
2008 Q1 63 55 79 12 10,1 22 84
2008 Q2 48 43 42 03 6,8 42 10,0
2008 Q3 32 54 -10,8 04 144 79 80
2008 Q4 04 140 -19,2 18,0 142 6,5 48
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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REALNA EKONOMIKA (HDP, TRH PRACE, INDIKATORY VYVOJA)

TABULKA 11 Indexy priemyselnej a stavebnej produkcie

(medzirocné zmeny v %, ak nie je uvedené inak)

Priemyselné produkcia podfa ekonomickych cinnosti Priemyselnd produkcia podfa MIG? Stavebna
Priemysel | Priemyselspolu | Priemyselnd | Tazba nerast- | Vjroba elektriny, | Medzispotreba Investiéné Spotrebné vyrobky produkcia

spolu (index, vyroba nych surovin plynu a vody prostriedky Predmety Predmety

2000=100) dihodobej krdtkodobej

spotreby spotreby
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2005 1282 32 45 -3,6 29 46 37 247 21 147
2006 1411 10,1 126 9,6 23 57 263 26,5 6,1 149
2007 159,0 127 151 260 75 27 345 381 -06 57
2008 162,1 19 25 -200 21 2,1 47 147 26 119
2008Q1 164,8 71 78 04 27 1,0 152 114 6,1 11,2
2008 Q2 169,5 63 638 35 25 26 136 15 23 109
2008 Q3 159,2 2,7 49 -48,38 35 04 78 225 19 1.2
2008 Q4 155,1 76 -85 -45 00 11,5 -155 137 03 100
2008 Jul 1583 13 79 7134 15 21 148 126 57 91
2008 Aug. 1461 10 05 17 64 28 27 99 31 7
2008 Sep. 1731 55 6,0 -6,6 26 07 55 39,5 34 172
2008 Okt. 1751 -0,2 -0,2 24 06 -3,6 -79 369 1,6 159
2008 Nov. 164,2 7,2 -83 23 32 -11,6 -139 104 -1.2 132
2008 Dec. 1259 -16,8 -188 95 34 -205 275 -10,7 05 127
2009 Jan.? 1061 -27,0 -32,7 -6,0 35 . . . . -256

Medzimesacné percentualne zmeny"

2008 Jul - 06 05 20 37 -13 64 6,1 -18 03
2008 Aug. - 31 -58 06 09 -26 -164 20 21 05
2008 Sep. = 53 6,7 6,5 -05 03 130 137 02 74
2008 Okt. - 30 32 06 33 04 -82 0,1 30 -48
2008 Nov. - 7,1 =5l -03 09 -129 -87 =515 =157 1,1
2008 Dec. - -126 -157 -58 -39 22 21,0 -123 02 -0,1

Zdroj: SU SR, vypocty NBS; ocistené o vplyv poctu pracovnych dni, sezénne neocistené (ak nie je uvedené inak).

1) Sezénne ocistené Udaje (neocistené o vplyv poctu pracovnych dni).

2) Rozdelenie podla skupin konecného pouZitia produkcie (Main Industrial Groupings).

3) Udaje za janudr 2009 st dostupné len podla revidovanej klasifikdcie NACE Rev.2. Bdzickym rokom je rok 2005. Zvy$né tdaje v tabulke st podla OKEC s bdzickym rokom 2000.
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TABULKA 12 Trzby

(medzirocny rast v %)

Priemyselné Trzby odvetvia spolu Registracie novych
objednavky osobnych a malych
(Manufacturing) (s.c. (zitkovych
automobilov
Spolu Trzby priemysel Stavebnictvo | Predaj | Velkoob- | Maloob- | Hotelyarestauracie | Vybrané | Postové| Doprava Spolu | Medziroc-
aldrzba chod chod .| trhové sluzby,| asklado- | vtis.ks | ndzmena
vozidiel Ubytov.a- vClnn(fst'[ sluzby | informacie|  vanie v%
nie | restauracii akomuni-
é POh?s_ kacia
tinstiev
(index 2000 b.c?| sc| bc?| sc'| b s.cl b.c? s.c) s.cl s.c) s.c? b.c? b.c?
=100)
100 100
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2005 1789 50 - - - - - - - - - - - - - 713 54
2006 268 268 - - - - - - - - - - - - - 786 102
2007 2755 215 = - = = - = = - = = - = = 833 6,0
2008 2710 -1,7 = 36 = 164 - 70 137 91 29 24 - = 1,7 9,9 164
2007 Q4 297,5 158 - - - - - - - - - - - - - 177 75
2008 Q1 2942 130 ° 1,7 = 16,1 - 193 158 147 -81 79 - - 162 21,7 27
2008 Q2 2937 73 = 131 = 157 ° 11 175 77 93 77 - = 15,2 26,5 205
2008 Q3 266,2 -1,6 = 45 = 172 e 57 154 98 -30 -1,0 - = 126 234 19,5
2008 Q4 2292 230 - -123 - 16,1 - -48 73 56 -72 32 - - 32 253 54
2008 Aug. 2286 -22 - 05 - 146 - -30 108 8,6 -56 1,0 - - 75 70 7.2
2008 Sep. 296,6 -23 - 35 - 33 - 50 153 109 -89 83 - - 17,0 71 240
2008 Okt. 2732 -160 - 35 - A5 - 01 139 72 05 58 - - 119 94 149
2008 Nov. 2407 -190 - -143 - 172 - -9,0 44 44 -80 15 - - 2,1 6,7 -12,8
2008 Dec. 1741 356 - -190 - 96 - -56 35 53 -140 54 - - -43 92 130
2009 Jan. . . 206 272 264 239 202 -34 234 33 -28,7 -28,7 01 51 -17 40 418
2009 Feb. . . . . . . . . . . . . . . . 45 -39,1
Zdroj: SU SR, Eurostat, ZAP SR a vypocty NBS.
1) v stdlych cendch z decembra 2005.
Vkvartdlnych ddajoch jednoduchy priemer indexov rovankého obdobia minulého roka v stdlych cendch za tri prisltichajtice mesiace.
2) v beznych cendch.
3) vstdlych cendch z decembra 2000.
NBS
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TABULKA 13 Zamestnanost a nezamestnanost

(ROMR =100, zmena v %)

Zamestnanost” Miera nezamest-
nanostiv %

Spolu Pocet | Samozamest- | Podohospodar- Priemysel |  Stavebnictvo | Obchod, hote- Financné | Verejnd sprava,

Zamestnancov ndvatelia | stvoarybolov ly a restaurdcie | sprostredkovanie | Skolstvo, zdravot-

tisicosob | ROMR =100 adoprava | anehnutelnosti | nictvoa ostatné

sluzby
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2005 2084,0 14 06 70 -1,9 -1 26 36 88 08 16,2
2006 21318 23 23 21 72 12 49 53 42 04 133
2007 21770 21 19 38 6,5 24 71 51 -15 02 11,0
2008 22371 28 20 76 08 1,6 78 51 48 -1,0 96
2008 Q1 2207,7 28 2,1 74 08 32 59 56 32 -1,9 10,5
2008 Q2 22269 29 22 74 14 26 64 63 29 -1,9 10,1
2008 Q3 22626 32 24 87 1,0 17 91 44 82 0,2 90
2008 Q4 2251,0 2,1 14 68 0,1 -1,2 9,6 41 48 00 87
2008 Aug. 14376 - - - - 2,1 95 23 e e 74
2008 Sep. 14326 2 ® ® ® 13 10,1 16 > > 75
2008 Okt. 14296 - - - - 11 10,7 18 - - 75
2008 Nov. 1420,1 - - - - 09 11,0 19 - - 78
2008 Dec. 13999 = = > > il 11 15 = = 84
2009 Jan.? 13506 = = - - 68 6,7 -3,7 = - 9.0

Zdroj: SUSR.
1) ESA 95

2) SU SR od roku 2009 presiel na nov klasifikdciu ekonomickych cinnosti SK NACE.
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TABULKA 14 HDP - dopytova strana

Spolu Domaci dopyt Zahranicna bilancia
Spolu Konecna Konecna Konecné | Tvorba hrubé- Zmena Saldo | Vyvoz tovarov | Dovoz tovarov Statistickd
spotreba spotreba spotreba hofixného | stavu zasob asluzieb asluzieb |  diskrepancia
domacnosti neziskovych verejnej kapitalu a cennosti
instittcii spravy
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
Bezné ceny (mld. EUR)
2005 4932 51,58 27,69 052 9,13 13,09 1,15 -2,26 37,60 39,86 0,00
2006 55,08 57,20 30,75 054 10,57 14,59 074 21 46,50 48,62 0,00
2007 61,50 62,13 33,80 0,56 10,65 16,05 1,07 -0,63 53,18 5381 0,00
2008 67,33 68,98 37,44 059 11,57 1747 1,92 -1,64 55,61 57,25 -0,01
2007 Q4 16,56 17,10 896 0,14 344 447 0,08 -0,54 1453 15,07 0,00
2008Q1 15,60 1582 9,07 014 240 3,56 0,65 -0,14 1418 1432 -0,08
2008 Q2 16,72 16,89 9,08 0,15 275 453 037 -0,26 14,60 1487 0,10
200803 17,66 1791 955 0,15 278 470 073 -028 13,75 14,03 0,03
2008 Q4 1735 1836 973 0,15 3,64 468 0,16 -0,96 13,07 14,03 -0,06
Podiel na HDP (%)
2008 100,0 102,5 55,6 09 172 259 29 24 826 85,0 00
Stale ceny vypocitané retazenim objemov
Medzirocné zmeny (%)
2005 6,5 85 6,6 46 33 176 - - 100 124
2006 85 6,5 59 03 102 93 - - 21,0 177
2007 104 6,5 7 20 -13 87 - - 138 89
2008 64 64 6,1 14 43 638 - - 32 33
2007 Q4 143 134 58 40 -13 7,0 - - 116 102
2008Q1 93 95 84 19 07 75 - - 11,2 106
2008 Q2 79 70 57 10 96 138 - - 81 77
2008Q3 6,6 72 6,0 04 53 73 - - 27 36
2008 Q4 25 28 47 22 23 14 - - -78 -6,7
Medzikvartalne zmeny (%, sezénne ocistené)
2007 Q4 70 58 14 02 15 20 - - 56 75
2008 Q1 34 2,1 1,7 02 24 19 = = 29 36
2008 Q2 19 18 11 03 1,1 20 - - 42 6,0
2008Q3 18 21 16 04 07 -02 - - 31 -16
2008 Q4 21 1,1 1,1 10 04 -038 - - 38 30

Zdroj: SUSR.
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TABULKA 15 HDP - ponukova strana

Pridané hodnota (isté dane z produktov

Spolu | Podohospodarstvo Priemysel Stavebnictvo Obchod, hotely Financné Verejnd sprava,

arybolov arestauracie | sprostredkovanie | Skolstvo, zdravotnictvo

adoprava anehnutelnosti a ostatné sluzby
1 2 3 4 5 6 7 8

Bezné ceny (mld. EUR)
1995 1731 1,024 5,658 0,884 4248 3022 2476 1,999
1996 19358 1,069 6,117 1438 4,662 2031 3,141 2,155
1997 21,539 1,143 6,023 1,566 5,657 3657 3493 2315
1998 23441 1,260 6,430 1,686 6,374 3,846 3,845 2,123
1999 25,264 1,200 7,507 1,415 6,846 4,152 4,144 2,835
2000 27,788 1,244 8,101 1,960 6,981 4,756 4,746 3373
2001 30,609 1,435 8718 1,946 7929 5270 531 3228
2002 33273 1,684 8,903 2403 8,060 6,423 5794 3,545
2003 36,367 1,645 10511 2,200 9,135 6,533 6,344 4,240
2004 40,389 1,643 12,237 2,503 10,331 7191 6,483 4,823
2005 4381 1,60 13,02 2,95 11,29 7,76 719 550
2006 49,70 177 15,55 381 11,83 8,86 789 538
2007 5535 1,9 17,34 438 13,5 9,36 8,75 6,15
2008 61,05 2,09 17,18 530 15,97 10,82 9,69 6,29
2008 Q1 1430 044 467 1,05 3,59 249 2,05 1,30
2008 Q2 15,21 039 4,60 1,15 417 247 242 1,52
2008 Q3 15,98 0,74 419 1,35 435 297 2,38 1,67
2008 Q4 15,55 0,50 373 1,75 3,85 2,89 2,84 1,80
Podiel na HDP (%)
2008 907 31 255 79 37 161 144 93
Stale ceny vypocitané retazenim objemov
Medzirocné zmeny (%)
2005 57 29 79 209 53 00 38 133
2006 10,1 18 17,2 204 01 159 23 -46
2007 104 92 13,0 78 141 42 8,2 10,7
2008 72 6,6 -3,7 140 17,0 10,5 6,7 0,6
2007 Q4 123 200 17,9 58 16,7 91 12 344
2008 Q1 10,2 64 114 73 16,2 55 63 0,1
2008 Q2 8,6 -29 69 6,6 136 72 80 1,7
2008 Q3 69 6,0 93 87 194 16,8 78 37
2008 Q4 36 139 -202 293 188 116 48 -6,3
Zdroj: SUSR.
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VEREJNE FINANCIE

TABULKA 16 Statny rozpocet

(kumulativy v mil. EUR, ak nie je uvedené inak)

Saldo SR
Prijmy spolu Vydavky spolu
Danové prijmy Nedanové Granty | Zahranicné Bezné | Kapitalové
Dan Dan | Zrazkova Dani | Spotrebné |  Ostatné | prijmy | atransfery | transfery vydavky | vydavky
zprijmu | zprijmu dan | zpridanej dane dane
fyzickych | pravnic- hodnoty
0s0b | kych osob
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
2005 11248 85871 73888 92,7 13%4 1280 406338 16593 48,6 7008 4975 4604 97119 86673 10446
2006 -1051,5 9691,9 78428 858 1568,7 1613 42641 17309 320 647,0 1202,0 6778 107434 93889 13545
2007 7810 106957 85720 1098 17399 189,0 45136 19814 383 7816 13421 8474 114767 9857, 1621,0
2008 7038 113523 90221 1195 21211 206,0 46339 19053 36,3 8739 14556 8373 120561 104494 1606,
2007 Q4 -781,0 106957 85720 1098 17399 189,0 45136 19814 383 7816 1342,1 8474 114767 98571 1621,0
2008Q1 137 2687,6 22096 =il 6455 583 9304 566,6 99 164,0 3140 310,1 25739 24374 136,5
2008 Q2 -136,5 51852 4269,8 -26,2 11202 105,3 20993 9517 19,5 366,3 5489 5379 53217 48901 4316
2008 Q3 142,7 80296 6466,2 33 16464 1540 32397 13975 253 582,1 9789 659,1 78869 77101 7768
2008 Q4 -7038 113523 90221 1195 21211 206,0 46339 19053 36,3 8739 14556 8373 120561 104494 1606,7
2008 Sep. 142,7 80296 6466,2 33 16464 1540 32397 13975 253 582,1 9789 659,1 78869 77101 7768
2008 Okt. 262,3 91251 74222 16,6 1805,7 169,2 38239 1576,7 30,1 677,1 1004,6 671,0 88628 79433 9195
2008 Nov. 3187 101938 80993 199 19053 190,0 42123 1736,1 354 756,7 13383 7402 98751 8799,7 10754
2008 Dec. -7038 113523 90221 1195 21211 206,0 46339 19053 36,3 8739 14556 8373 120561 104494 1606,
2009 Jan. 100,3 706,7 662,2 -60,0 66,1 336 3659 2538 28 441 03 00 6064 602,9 35
2009 Feb. -185,1 1411,0 11674 69,7 198,7 439 399,0 589,5 6,0 838 159,8 1586 159%,1 156538 303
(percentudlna zmena oproti predchddzajiicemu obdobiu)
Saldo SR
Prijmy spolu Vydavky spolu
Darové Nedanové Granty | Zahrani¢né Bezné Kapitalové
prijmy prijmy | atransfery | transfery vydavky | vydavky
Dan Dan | Zrdzkova Dan | Spotrebné | Ostatné
zprijmu | zprijmu dan | zpridanej dane dane
fyzickych | pravnic- hodnoty
0s0b | kych osob
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
2006 6,5 129 6,1 -74 123 26,0 49 43 -34,2 -1, 141,6 47,2 10,6 83 297
2007 -25,7 104 93 280 10,9 17,2 59 145 19,7 208 11,7 250 68 50 19,7
2008 99 6,1 53 88 219 9,0 27 -38 52 18 85 -1,2 50 6,0 09
2007 Q4 -25,7 104 93 280 10,9 17,2 59 145 19,7 208 1,7 25,0 68 50 19,7
2008Q1 -1288 153 164 -84,5 44,1 0.2 55 390 338 16,2 76 10,4 -56 35 -319
2008 Q2 62,6 71 46 472 99 32 01 10,0 17,5 96 291 328 22 38 -130
2008 Q3 -799,6 58 6,6 -68,1 19,2 41 31 28 A3 10,0 A2 36,5 37 137 =59
2008 Q4 99 6,1 53 88 219 90 2,7 38 5,2 118 85 =1;2 50 6,0 0,9
2008 Sep. -799,6 58 6,6 68,1 19.2 41 31 28 23 10,0 -13 36,5 37 137 5,9
2008 Okt. 147 45 6,5 -344 186 47 37 23 00 12,7 -13,6 43 42 51 29
2008 Nov. 762 58 40 -34,7 191 78 09 -1,9 50 -20,0 109 87 44 57 -49
2008 Dec. 299 6,1 53 88 219 90 27 38 52 18 85 -1,2 50 6,0 09
2009 Jan. -76,8 -39,2 -39,8 190,9 =355 135 -42,6 =272 -17,6 -26,5 72,7 -100,0 -16,8 -16,7 -125
2009 Feb. -458,7 -17,5 -189 323 05 24 -49,1 284 -11,8 -30,7 63 6,6 38 -19 524
Zdroj: MF SR a vypocty NBS.
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PLATOBNA BILANCIA

TABULKA 17 Platobna bilancia

(mil. EUR, ak nie je uvedené inak)

Tovary Sluzby Vynosy Bezné | Bezny Ucet | Kapitdlovy Priame | Portféliové |  Ostatné [  Financny
Vyvoz Dovoz Saldo Vyvoz Dovoz Saldo transfery Ucet | investicie | investicie | investicie (cet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
2005 32864 35320 -2456 4538 4208 330 2075 16 -4186 -19 2347 -1038 4916 6224
2006 40924 43422 -2498 5332 4587 745 2446 -54 4252 -40 4122 1441 -4073 1490
2007 47160 47870 -710 5755 5320 435 -2634 -368 3277 377 2363 -536 391 5788
2008 49544 50257 714 6001 6488 -487 2295 -893 -4390 806 2113 1579 1371 5063
2007 Q4 12956 13469 513 1518 1457 60 -879 21 131 188 864 -745 996 1115
2008 Q1 12730 12736 -6 1389 1482 -93 -117 -214 -430 139 -195 656 74 535
2008Q2 13065 13258 -193 1489 1595 -106 -1210 -216 1725 402 562 425 663 1650
2008Q3 12223 12275 =52 1543 1666 123 -572 -196 -943 82 663 504 88 1255
2008 Q4 11524 11988 -464 1580 1746 -166 -395 -267 -1292 183 1083 -6 547 1624
2008 Jul 4100 4228 -128 612 607 6 -325 -79 -527 2 83 154 619 857
2008 Aug. 3695 3624 7 549 488 61 -153 -26 -47 33 394 2 -442 24
2008 Sep. 4429 4422 6 382 572 -189 -94 92 -369 27 186 77 -89 174
2008 Okt. 4709 4640 69 546 597 51 -251 -103 -336 53 54 23 256 533
2008 Nov. 3901 4093 -192 475 514 -40 -6 -115 -353 14 338 261 132 730
2008 Dec. 2914 3256 -342 559 634 -75 -138 -48 -603 116 691 -490 159 360
2009 Jan. 2913 3192 -280 358 454 96 19 -68 -425
medzirocny rast v %
Tovary Sluzby
Vyvoz Dovoz Vyvoz Dovoz
15 16 17 18
2005 11 131 138 13,7
2006 245 29 175 90
2007 152 102 -71,6 16,0
2008 51 50 06 220
2008 Q4 -11,0 11,0 41 198
2008 Okt. -06 -16 17,2 15,1
2008 Nov. -155 -14.2 -43 155
2008 Dec. -19,1 -183 07 287
Zdroj: NBS a SU SR.
NBS
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EXTERNE PROSTREDIE

TABULKA 18 Eurozéna

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak)

Ceny Reélna ekonomika Finan¢ny trh
HICP HICPY ) HDP 249 Priemyselna Maloobchod Nezamestnanost 10-rocné dlhopisy
(jadrova inflacia) produkcia®? (predaj) 2 (%2 pracovnej sily) © (vynos do splatnosti v %)
2006 22 15 51 29 40 19 83 3,86
2007 21 20 2,7 26 34 10 75 433
2008 33 24 6,1 08 -1,6 09 76 436
2007 4Q 29 23 41 21 30 01 73 434
20081.Q 34 25 54 2,1 25 09 73 415
20082.Q 36 25 7,0 14 12 09 74 450
20083.Q 38 25 85 06 -1.4 -1,0 75 461
20084.Q 23 22 34 -13 -8,6 24 79 417
2008 Nov. 21 22 30 = -84 26 79 420
2008 Dec. 16 2,1 12 = -12,0 2,3 81 3,89
2009 Jan. 11 18 05 = . 22 82 an
2009 Feb. 12 1,7 . - . . . 420

Zdroj: Eurostat, ECB, vypocty NBS.

! Celkovd infldcia bez cien energii a nespracovanych potravin.

2 Stdle ceny.

3 Upravené o pocet pracovnych dni.

4 Sezonne ocistené a upravené o pocet pracovnych dni.

*'Rocné Udaje nie st upravené o pocet pracovnych dni.

9Harmonizované tdaje, definicia Medzindrodnej organizdcie prdce, sezonne ocistené.

Graf 1 USD/EUR medziro¢na zmena (%) Graf 2 Urokové sadzby ECB a EONIA (%)

2007 2008 2009
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15 === Jednodrové Gvery EONIA
Zdroj: ECB. Zdroj: ECB.

Pozndmka: Zdporné hodnoty znamenaju aprecidciu.
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TABULKA 19 Ceska republika

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak)

Ceny Redlna ekonomika Financny trh
HICP HICPY P HDP 249 Priemyselna Maloobchod Nezamestnanost 10-rocné dlhopisy
(jadrova inflacia) produkcia * (predaj) 2 (%2 pracovnej sily) © (vynos do splatnosti v %) ”
2006 2,1 09 15 68 132 9.2 72 3,80
2007 30 31 41 6,0 89 77 53 430
2008 63 58 45 44 02 42 44 463
2007 4Q 49 45 51 56 79 50 49 459
20081.Q 76 6,9 57 49 54 6,0 44 459
20082.Q 6,7 6,2 51 40 6,6 59 44 490
20083.Q 6,5 59 55 29 20 35 43 460
20084.Q 44 43 17 07 -12,0 20 46 445
2008 Nov. 41 41 13 - -131 2,7 46 452
2008 Dec. 33 35 0,1 - -17,2 1,0 47 430
2009 Jan. 14 16 038 ® . . 50 421
2009 Feb. 13 11 . - . . . 474

Zdroj: Eurostat, ECB, vypocty NBS.

! Celkovd infldcia bez cien energii a nespracovanych potravin.

2 Stdle ceny.

3 Upravené o pocet pracovnych dni.

4 Sezonne ocistené a upravené o pocet pracovnych dni.

%'Rocné Udaje nie st upravené o pocet pracovnych dni.

9Harmonizované tdaje, definicia Medzindrodnej organizdcie prdce, sezénne ocistené.
7 Dlhodobé drokové sadzby podla maastrichtského kritéria.

TABULKA 20 Madarsko

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak)

Ceny Redlna ekonomika Financny trh
HICP HICPY P HDP 249 Priemyselna Maloobchod Nezamestnanost 10-rocné dlhopisy
(jadrova inflacia) produkcia®? (predaj) % (%2 pracovnej sily) © (vynos do splatnosti v %)
2006 40 25 84 41 10,6 49 75 7,12
2007 79 6,7 6,5 11 84 20 74 6,74
2008 6,0 51 1,7 05 -1,8 -1.7 79 8,24
2007 4Q 71 6,2 53 0,6 6,0 32 77 6,76
20081.Q 69 59 10,6 14 6,5 -2'5 77 7,70
20082.Q 68 56 11,8 14 37 -13 77 8,20
20083.Q 63 52 133 04 2,7 -1,1 79 796
20084.Q 42 38 11 13 -131 2 83 910
2008 Nov. 41 38 11,2 = 98 -18 83 941
2008 Dec. 34 35 87 - -233 31 85 831
2009 Jan. 24 30 44 = . . 86 8,76
2009 Feb. 29 29 . = . . . 10,65

Zdroj: Eurostat, ECB, vypocty NBS.

! Celkovd infldcia bez cien energii a nespracovanych potravin.

2 Stdle ceny.

3 Upravené o pocet pracovnych dni.

4 Sezonne ocistené a upravené o pocet pracovnych dni.

%I Rocné Udaje nie st upravené o pocet pracovnych dni.

9Harmonizované tdaje, definicia Medzindrodnej organizdcie prdce, sezénne ocistené.
7 Dlhodobé drokové sadzby podla maastrichtského kritéria.
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TABULKA 21 Polsko

(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak)

Ceny Redlna ekonomika Financny trh
HICP HICP" ) HDP 249 Priemyselna Maloobchod Nezamestnanost 10-rocné dlhopisy
(jadrova inflacia) produkcia®? (predaj) % (%2 pracovnej sily) © (vynos do splatnosti v %)
2006 13 0,6 25 6,2 122 125 139 523
2007 26 20 37 6,6 95 11,0 96 548
2008 42 36 49 54 34 44 71 6,07
2007 4Q 37 30 44 70 79 99 86 573
2008 1.Q 45 37 54 6,1 93 78 77 587
20082.Q 43 38 57 55 72 59 73 6,17
20083.Q 44 3,7 53 49 23 43 68 6,15
20084.Q 36 31 32 31 -4,5 04 6,6 6,09
2008 Nov. 36 31 31 - 58 06 6,6 6,23
2008 Dec. 33 29 23 - 7,1 05 6,6 570
2009 Jan. 32 2,7 . - . 19 6,7 546
2009 Feb. 36 28 . - . . . 597

Zdroj: Eurostat, ECB, vypocty NBS.

" Celkovd infldcia bez cien energii a nespracovanych potravin.

2 Stdle ceny.

3 Upravené o pocet pracovnych dni.

4 Sezénne ocistené a upravené o pocet pracovnych dni.

*'Rocné udaje nie st upravené o pocet pracovnych dni.

9Harmonizované tdaje, definicia Medzindrodnej organizdcie prdce, sezénne ocistené.
7 Dlhodobé trokové sadzby podla maastrichtského kritéria.

Graf 3 Indexy kurzov mien V4 voc¢i euru Graf 4 Kurzy mien V4 voci euru (medziro¢na
(30.12.2005 = 100) zmena Vv %)
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Zdroj: Eurostat, vypocty NBS. Zdroj: Eurostat, vypocty NBS.
Pozndmka: Pokles hodnoty predstavuje aprecidciu. Pozndmka: Zdporné hodnoty znamenaiju aprecidciu.
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Graf 5 Klticové sadzby NCB krajin V4 (%)
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Zdroj: ECB, ndrodné centrdlne banky.

TABULKA 22 USA
(medzirocnd zmena v %, ak nie je uvedené inak)
Ceny Redlna ekonomika Financny trh
e (jadfsz ;Ff’ll;)cia) e HioP* P,ﬂi?uyif.':ﬁ Maloobchod? LT (vyr:;)sr;):r;;ljlt:zzs)\l/ %

2006 32 25 30 28 22 6,2 46 480
2007 29 23 39 20 1,7 41 46 464
2008 38 23 63 11 -1,7 038 58 3,66
2007 4Q 40 23 68 23 22 40 48 427
20081.Q 41 24 71 25 19 25 49 3,67
20082.Q 44 23 76 21 02 22 53 3,88
20083.Q 53 25 94 07 30 0,1 6,0 3,86
20084.Q 16 20 13 08 6,0 22 68 323
2008 Nov. 1,7 20 02 - 59 80 6,7 353
2008 Dec. 01 18 =1;2 - -7.9 938 72 242
2009 Jan. 00 1,7 =1}3 - -10,1 -8,6 76 252
2009 Feb. . . -1,6 = -11,2 83 81 287

Zdroj: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve System, U.S. Departement of Commerce.
! Core CPI - infldcia bez cien potravin a energi.

2 PPl dokoncend vyroba (commodity data - finished goods).

3 Sezénne ocistené.

4 Priemyselnd produkcia celkovo (sezénne ocistené).

' Maloobchod a restauracné sluzby (retail and food services sales).
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Graf 6 USA: Sadzba federalnych fondov Graf 7 Cena ropy USD/barel (USD)
(federal funds rate) (%)
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